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THE NETHERLANDS-BELGIAN-LUXEMBURG 
CUSTOMS AND ECONOMIC UNION» 


By E. J. E.M. H. JASPAR 


uring the period of the German occupation, during which period Bel- 
gium, Luxemburg and Holland had completely lost their freedom, the 
Governments of the three countries, — at that time residing in London —, 
decided to conclude an alliance aiming at a very close economic co-opera- 
tion between the three countries. This alliance took shape in the Nether- 
lands-Belgian-Luxemburg Customs-Union of September 5th, 1944, to which 
Union are for ever attached the names of Spaak, Bech and Van Kleffens, 
then Ministers of Foreign Affairs of the three countries. This decision 
gave evidence of splendid statemanship, discernment and confidence. For 
having no connection whatever with their people, the three Governments 
decided to an act containing the closest possible co-operation in the econo- 
mic field that has been shown to the world ever since the ’Deutsche Zoll- 
verein“. 
. II. 

The idea of a close economic co-operation between the ,,Low Countries“ 
has not come into being these last years. In the 19th century already 
schemes have been laid in Holland and Belgium to come to a close econo- 
mic association. Meanwhile in the 19th century the atmosphere proved to 
be not sufficiently favourable to realize such projects. Nor did the Belgian 
and Dutch eéperts draw up plans for a close economic co-operation between 
their countries in the beginning of the 20th century. 

After the first world-war Holland and Belgium each went their own way; 
there have been events, which hampered a close alliance between Holland 
and Belgium to a high extent, events, which are now forgotten and about 
which we now, being good friends, smiling shrug our shoulders. 

After 1930 the relations between the two countries apart from other fac- 
tors also gradually improved because of the economic world-crisis; this 
improvement expressed itself in the Conventions of Ouchy and Oslo, at 
which Conventions Belgium, Luxemburg and Holland together and unani- 
mously stood up for projects which aimed at a more comprehensive 





1) Lecture to Nationalokonomisk Forening 23. January 1948. 
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exchange between the partner-countries. In 1937 the industrial and commer- 
cial sector of the three countries could — owing to this improved atmo- 
sphere — decide to the establishment of the Netherlands-Belgian-Luxem- 
burg Permanent Economic Committee. The task of this Committee con- 
sisted in investigating in which way the obstacles for the commercial traffic 
between the three countries could be removed. Though not being a govern. 
ment committee, this committee very closely co-operated with the three 
Governments and its projects were studied most attentively. 

The figure of the present Netherlands-Belgian-Luxemburg co-operation 
cannot be understood, however, without the second world-war. The common 
sufferings, the oppression, the lack of freedom and the common warfare 
have linked the three people so closely, that now exists that atmosphere, 
that friendship, which are indispensable conditions for the success of the 
projects embodied in the Convention of September 5th, 1944. 


Ill. 


Which are the projects this Convention has in view? 

The Convention is aiming at a complete economic Union between the 
three countries, says art. 8; and it is trying to reach its aim by way of 
two phases, namely a tariffunion and a customsunion. Having this object 
in view, the Convention provides for the institution of three Councils, 
namely: The Administrative Council for the Customs-Tariff; The Council 
for Trade-Agreements; Tha Council for the Economic Union. ‘ 

These Councils are composed of a Dutch and a Belgian-Luxemburg 
delegation, as Belgium and Luxemburg already form an economic union 
since 1921. These Councils are merely official organisms, on which are 
sitting high officials of the three countries. To co-ordinate the activity of 
these councils as well as to propagate the idea of the Economic Union, a 
general secretariat has been established in Brussels, on July Ist 1946 in 
consequence of a joint resolution of the three Governments. This general 
secretariat is an international body, directed by a Secretary General of 
Dutch nationality, who is assisted by an assistant Secretary General of 
Belgian nationality and a Secretary of Luxemburg nationality. 


IV. 


As I told you already, the Convention intends to realize the: economic 
collaboration gradually by way of three phases of which the first is the 
tariff-union. The task of the Administrative Council for the Customs-tariff 
consists in preparing the tariff-union. During the Conference of the Mini- 
sters of the three countries held in The Hague on April 18th 1946, this 
Councils has been instructed to redact immediately a joint tariff of import- 
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duties, which would come into force in the three countries in substitution 
for the national tariffs of Holland, Belgium and Luxemburg. Incidentally 
I am pointing out that Belgium and Luxemburg possessed the same tariff 
ever since 1921. 

The Council for the Customs tariff entered upon its task and redacted 
in admirable unanimity an entirely new joint Customs-tariff in the shortest 
possible time. I draw your special attention to the exceptionally hard task, 
which this Council set itself; it had to remould two quite different systems 
into an entirely new one. The differences marking the Belgian and the 
Dutch system were far from unimportant. In Belgium merely specific 
duties existed, whereas in Holland the ad-valorem duty was in force for 
many years. Besides there existed in Belgium the so-called nomenclature 
of the League of Nations, whereas the Netherlands followed their own 
nomenclature. The new joint tariff, which has been drawn up by the Ad- 
ministrative Council for the Customs-tariff, admits the ad-valorem duty 
and pursues the so-called nomenclature of the League of Nations. This 
joint tariff now has been accepted with an overwhelming majority by the 
three Parliaments in the months July and August last and it might be 
interesting for you if I communicated the results of the vote of the Parlia- 
ments in the three countries, just to give you an impression of the favour- 
able atmosphere in the three countries. 

The new joint tariff with the Convention of London of September 5th 
1944, and the Protocol of the Hague of March 14th, 1947, as well as the 
Statuie of the general secretariat have been accepted in the Parliaments as 
follows: 


Holland: Second Chamber and Senate all votes in favour of the Con- 
vention. 

Belgium: Chamber of Representatives: 135 votes in favour, 5 against and 
21 abstentions. 

Senat: 95 votes in favour, 12 against, and 21 abstentions. 


Luxemburg: Chamber of Representatives: 45 in favour and 4 absten- 
tions. 3 


I can affirm explicitly that on January 1st, 1948, the Convention of Lon- 
don with the joint tariff of import-duties has come into force; that means 
that since that date the tariff-union is a reality. 

Now of course a justified question is: "Wich are the consequences of 
this tariff-union?“ 

These consequenses, though still extremely limited, are nevertheless of 
great significance. The tariff-union means that the three countries will 
charge goods coming from third countries with the same and equivalent 
import-duties. The second consequence is that in the mutual commercial 
traffic between Holland, Belgium and Luxemburg the import-duties will 
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be abolished. The levying of all other duties at the frontier such as excise- 
duties, turnover-tax, special import duty and statistic duty will be main- 
tained, at least for the time being, for the Council for the Customstariff 
is preparing the unification of all these taxes and it is to be assumed 
that this unification will have been realized on January Ist, 1949. Apart 
from the unification of these duties and taxes this Council also prepares 
the unification of the Customslegislation in the three countries, which 
will have to be accomplished on January Ist, 1949 as well. 

Once these projects have been realized, the second phase, the real 
Customs Union will come into operation on January Ist, 1949. That means 
that at the mutual frontiers between Holland, Belgium and Luxemburg 
not a single duty whatever will be left to be charged. But this second 
phase does not imply that at that time commercial traffic as such between 
the three countries will be entirely free. Owing to the scarcity of foreign 
exchange — from which scarcity especially the Netherlands are suffering 
—the commercial traffic also in the second phase, that is the Customs 
Union — will be subject to exchange control and licenses. A completely 
free exchange will only be attained in the third and last phase, the Econo- 
mic Union. To this subject I will return more extensively afterwards. 


V. 


As I told you at the beginning of my lecture, the Convention provided 
for a second Council as well, namely: the Council for the Trade Agree- 
ments. This Council has to investigate in which way the three countries 
will act in concert as to the commercial policy with third countries. At 
the same time it has to hand in motions concerning the way in which the 
three countries together should conclude trade agreements and so on with 
third countries. 

For over a year this Council has been operating and it strikes the 
objective observer how much has been achieved in so short a time. Just 
think of the Preparatory Conference for Trade and Employment which 
began this year on April 18th at Geneva; though the three countries were 
represented by two delegations, namely a Belgian-Luxemburg one and a 
Dutch one, these delegations in every respect and continually pursued the 
same course of action. More clearly still this cooperation showed itself 
during the tariff-negotiations being held at Geneva at the same time. There 
the three countries were negotiating as an entity, forming negotiating 
teams of mixed structure, consisting of Belgian, Luxemburg and Dutch 
officials. Most explicitly the complete co-operation expressed itself at the 
Conference for the Marshall-plan in Paris, where the three countries in 
the various committees were represented by one official. Thus a Dutch 
official acted on behalf of the three in the Agricultural Committee, a 
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Luxemburg official in the Committee for Steel Industry, a Belgian official 
in the Committee for Coal-problems as well as in that for Transport-pro- 
blems, while in the Central Committee the three were represented by a 
Dutch official. And especially I am drawing your attention to the most 
interesting fact, that Benelux concluded an agreement with the Union of 
South-Africa. This excellent co-operation, this following the same course 


of action are results of the preparatory proceedings of the Council for 
Trade-Agreements. 


VI 


In 1946 the third Council, also the Council for the Economic Union, 
immediately began its task. It is indeed on this Council that rests the 
hardest task, namely the preparation of the complete Economic Union. 
Before exposing the activities of this Council, it might be useful to explain 
to you the rightmeaning and the real purport of the conception ”Economic 
Union“. 

An Economic Union means that two or more countries form an entity 
in all sectors of the economic life. Though the involved countries each 
retain their political independence and sovereignty, they melt together in 
the economic field. The economic field also includes all related fields such 
as the monetary, the financial and the social field. So within this Economic 
Union there would not be a single frontier left except for the purely political 
one; the commercial traffic will be entirely free and no subject to restric- 
tions, quota’s and so on. It will be just the same whether goods are being 
sold from Amsterdam to Rotterdam, or from Amsterdam to Brussels and 
Luéemburg. Instead of the three national economies of Belgium, Luxem- 
burg and Holland, there will be the economy of the Union. 

No need to tell you, that the construction of this Union requires the 
solution of many a difficult problem. The Council for the Economic Union 
was fully aware of this and to speed up activity immediately provided for 
the instilution of Committees which have to prepare the solution of the 
occurring problems. These Committees are: A Committee for Agriculture, 
Food-Supply and Fishery; A Committee for Industrial Development; A 
Committee for Quotas and Licenses; A Committee for Wages, Prices and 
Monetary Problems; A Committe for Ports and Transportproblems; A 
Committee for Statistics. 

All problems arising before these Committees are culminating in this 
main problem namely that the question is to be solved as to how the three 
countries within the Economic Union should pursue the same economic 
policy. And though in some sectors it is not necessary to pursue a com- 
pletely identical economic policy, there is at least to be striven after an 


equally levelled policy in all sectors of the economic life in the three 
countries. 
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Of course it is not possible for me to enumerate all the problems which 
will have to be solved before the Economic Union can be realized; but 
I would like to attract your attention to some of them which are most impor- 
tant within the Economic Union. 

There is first of all the monetary problem: A complete parity will have 
to be fixed between the Dutch florin and the Belgian and: Luxemburg 
franc, if the Economic Union wants to succeed. And not only parity, but 
both the exchanges will have to be completely interchangeable so that the 
Dutch can pay with their florins in Belgium and Luxemburg and the Bel- 
gians and inhabitants of Luxemburg with their francs in Holland. 

Moreover the problems concerning the granting of credit are to be solved. 
At this very moment the Netherlands-Belgian Commercial traffic is runn- 
ing owing to credits which Belgium grants Holland. It is self-evident, 
that in an Economic Union there will be no room for such credits as the 
three partner-countries then are forming an economic entity. 

Another problem is that of the Industrial Development. Could in former 
days be said that Belgium -was an industrial country and Holland an 
agricultural one, such a thesis at this moment cannot be sustained by 
facts. Apart from the most extensive and well equipped Belgian industry 
an important agriculture developed itself in this country; besides an indu- 
stry of a large extent developed itself in Holland in addition to the wide- 
spread agricultural sector. 

The Economic Union does not mean that the Belgian agriculture would 
have to disappear for the benefit of the Dutch agriculture nor that the 
Dutch industry would have to lose in importance for the benefit of Bel- 
gium. On the contrary; within the Union there will be merely agriculture 
and industry, no matter in which partner-country this branch of business 
will be performed. 

That is why the involved Committees are looking for a solution in this 
direction that the different sectors of the industrial and commercial life 
will specialize themselves by mutual arrangement. A means to achieve 
this end consists of the contact being established between the parties con- 
cerned of the same sector in the three countries. Thus, at this moment, 
whether the official organisms are supporting and directing them or not, 
discussions are being held by the parties concerned themselves. 

Moreover there is of course to be prevented that in one partnercountry 
industries are established or enlarged which in the other country already 
exist and which dispose of sufficient productive-capacity to cope with the 
demand within the Union. 

To accomplish this, the three Governments during the Ministers confe- 
rence held only on May 2nd and 3rd, 1947 in Brussels decided that a number 
of industries would be put on a list. Establishment and enlargement of 
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the registered industries is only allowed after foregoing consultation of 
the three Governments. This consultation is obligatory. 

Another problem certainly to be solved is that of wages and prices. In 
general the principle may be accepted that within the Economic Union the 
policy of prices and wages has to be identical or at least equally levelled, 
less serious disturbances should present themselves in the economic life 
and on the labourmarket. 

At this moment there exists a considerable difference between the level 
of prices and wages in Belgium and Holland. Compared with May 10th 
1940 wages in Belgium have been raised by 320 % whereas in Holland only 
by maximum 70 %. 

The control of prices and wages on behalf of the Government is sharper 
in Holland than in Belgium. Though it should be kept in mind that at 
this moment a considerable difference exists between the Belgian and the 
Dutch level of prices and wages, it should also be acknowleged that there 
are indications that in the course of time, that means about the realization 
of the Economic Union, prices and wages will have met on about the same 
level. The Committee charged with the preparation of the Economic Union 
in this respect has already done considerable preparatory work. 

The agricultural problem is no doubt most delicate. For in Belgium and 
Luxemburg the prime cost of agricultural and horticultural products is 
higher than in Holland which is caused by the fact that in Holland labour- 
methods are more up to date, whereas on the other hand the soil, being 
— especially in Luxemburg — less fertile, asks for a more intensive tillage. 
Owing to this difference in prime cost it was feared in Belgium and Luxem- 
burg, that within the Economic Union Belgium and Luxemburg would 
be flooded by Dutch agricultural and horticultural products, which would 
ruin agriculture and horticulture in Belgium and Luxemburg. This Bel- 
gian-Luxemburg fear has been undone by a statement of the Dutch 
Government, which have declared that they have no intention at 
all to flood the Belgian-Luxemburg market with Dutch agricultural and 
horticultural products and that also in the Economic Union they take into 
account the Belgian-Luxemburg prime cost. On May 9th, 1947, the Ministers 
of Agriculture of the three countries have met and on that occasion minutes 
have been redacted in which the abovementioned solution is embodied. 


Of course there are many other problems. In this regard I am thinking 
of the problem of our ports which shows itself explicitly in the competition 
between Antwerp and Rotterdam, and that in connection with the commerce 
of the two countries with a common hinterland. It is selfevident, that 
a certain competition has to exist, but it should not be the cause of a pining 
away of one of the two ports within the Economic Union. It seems to me 
that a solution is to be found in a division of labour between Antwerp and 
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Rotterdam which on the one side takes into account the historical rights 
and on the other hand the equipment of the ports which characterizes both 
ports for certain products. 

If the Economic Union wants to succeed there is also to be striven after 
a unification of the taxes in the three countries. It will be perfectly clear 
to you that for instance especially the taxes for the industrial sector in the 
three countries will have to weigh equally heavy because otherwise an 
undesirable factor for competition would be created, which would endanger 
the Economic Union itself. A special Committee has been established to 
trace the way in which to realize this unification. 

But in my opinion we should not stop at the unification of the taxes. 
There is to be striven after an unification of those parts of the legislation 
in the three countries which have influence upon the economic life. In this 
respect I am thinking of the unification of the Commercial Code and of 
some parts of the Civil Code. This subject recently has been discussed by 
the Ministers of Justice of Belgium and Holland whilst some Professors 
have been charged with the research as to how this unification is to be 
accomplished. 


VII. 


In the preceding pages I enumerated some problems of countless many, 
which are presenting themselves in connection with the construction of 
the Economic Union. But at the same time I hope to have succeeded in 
demonstrating that the three countries, that is the Governments, the 
officials and the peoples themselves are most energetically engaged on the 
realization of this grand object. 

We are all conscious that for the sake of the common weal sacrifices 
are to be made. But the three countries are of the opinion that their activity 
represents an important contribution to the establishment and the mainte- 
nance of peace in Europe and in the world. This economic Union is a 
pre-eminently peaceful grouping, not being directed against anybody; on 
the contrary, we are convinced that after the ,,Low Countries“ have realized 
their Union, other countries will join it. 

The Netherlands-Belgian-Luxemburg Economic and Customs Union 
will be in the third place in the world-trade; it will be there not to render 
the lives of others impossible, but to be an example of how by mutal con- 
fidence and friendship a more comprehensive commercial traffic, that is 
more free-trade, can be attained. Seen in that light Benelux is really, as 
could be translated from Latin, ’the good light. 
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PRISPOLITIK OG PRISKONTROL 
KFTER KRIGEN ’) 
Af NIELS BANKE 


A Professorudvalget for 3 Aar siden udtalte sig om Retningslinier for 
)) vor fremtidige Prispolitik, anbefalede man at stile mod et Prisniveau 
paa ca. 150 % i Forhold til Forkrigen. Enkelte af Udvalgets Medlemmer har 
for kort Tid siden udtalt sig til Pressen og er nu nzrmest gaaet ind for, 
at det fremtidige Prisniveau i hvert Tilfeelde bliver ca. 175 % i Forhold til 
Niveauet for Krigen. Den almindelige Forbruger, der stilles over for disse 
to Tal, vil faa bekreeftet sit Indtryk af, at Priskontrollen har svigtet. Den 
mere kyndige vil nok begrense sig til at konstatere, at den faktisk forte 
Prispolitik ikke har medfort en stabil Prisudvikling, og at det kun er en 
begreenset Del af denne Prispolitik, der er henlagt til Priskontrolraadet. 
Ansvaret for den samlede Prispolitik maa, som de politiske Forhold har 
veret her i Landet siden Kapitulationen, falde paa Rigsdagen. 

At tage Tallene 150 og 175 som Udtryk for en Stigning i Prisniveauet 
med % fra Foraaret 1945 til i Dag, er nok overdrevet, selvom Forskydnin- 
gen i det almindelige Detailpristal fra knap 60 % over Priserne i 1. Halvaar 
1939 i Krigens sidste Maaneder til 64 % over dette Niveau nu, kun af de 
ferreste vil blive antaget som et tilstrakkeligt Udtryk for den Prisudvik- 
ling, der har fundet Sted. Ved Hjelp af Statistisk Departements Omregning 
af Verdien af det samlede Forbrug i aktuelle Kr. til 1935-Kr. kan man 
finde frem til et Prisindex for det samlede Forbrug. Setter man her 1939 
= 100, bliver 1944 = 178 og 1947 = 202. Her er Prisstigningen ikke saa 
meget mindre end %. Imidlertid var Udtalelsen om det fremtidige Niveau 
paa 175 utvivlsomt et Udtryk for, at man paa dette Tidspunkt — det var 
for Prisfaldet i U.S.A. — maatte vente en yderligere Prisstigning her i Lan- 
det. For Krigens Afslutning i Marts 1945 naaede Engrospristallet op paa 220 
og faldt i det folgende Aar nogenlunde jzvnt til 202 i Februar 1946; men 
er siden da steget med ca. 20 % med de kraftigste Spring opad fra Som- 
meren 1946, da U.S.A. ophzevede sin Priskontrol, og ligger nu paa 242. 
Disse Stigninger er endnu ikke slaaet igennem i Detailpristallet, der med 





1) Foredrag i Nationalokonomisk Forening den 27. Februar 1948. 
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1935 = 100 efter et Fald fra 170 i April 45 til 168 i April 46 forelobig kun 
er steget med 7 Points til 175. 


II. 


Da Professorudvailget i sin Tid udtalte sig om de forannzvnte 150 % 
i Forhold til Forkrigen, som det Niveau paa hvilket Priserne maatte kunne 
stabiliseres, var en af Forudsztningerne, at Staten skulde have Indseende 
med Udviklingen af Arbejdslonnen. Den meget begrzensede Indflydelse, 
som Staten havde haft paa Lonudviklingen gennem Arbejds- og Forligs- 
nzvnet, blev som bekendt opgivet i Efteraaret 1945, og fra Foraaret 1946 
blev Pristalsregulering af Arbejdslonningerne paa ny gennemfort. Den gen- 
nemsnitlige Timefortjeneste i Haandvzrk og Industri er steget mindst 
25 % i Tiden efter Kapitulationen. Stigningen i den Arbejdslon, der er uden 
for Statistikken, maa antages at vere vesentlig storre. Det gzlder ikke 
blot Landbrugsmedhjelpernes Lonninger, men ogsaa mange Omraader 
indenfor Byerhvervene, hvor Respekten for Arbejdsgiverforeningens Over- 
enskomster er meget ringe. Den direkte Priskontrol kan kun vere et 
ringe Vern over for Lonstigningernes Indvirkning paa Prisudviklingen. 
Nodvendige faktisk udbetalte Arbejdslonninger maa man efter Prislovens 
Regler give Dekning for. Selvfolgelig forsoger man Gang paa Gang at 
tage Bruttoavancerne op til Revision for om muligt at modvirke Loenom- 
kostningernes Foregelse, men der er snevre Grenser for, hvor langt man 
kan gaa paa dette Omraade. Man kan nemlig meget let herved tilskynde til 
Produktionsomlegninger fra vigtige Forbrugsvarer, hvor Kontrollen hidtil 
havde veret nogenlunde effektiv, til mindre vigtige og mere differentierede 
Varer, hvor Prisbestemmelserne er vanskelige at hzevde. 


Den automatiske Prisstigning som Folge af Lonstigningen, skulde man 
tro, kunde fore til, at man ogsaa i Arbejderkredse vandt Forstaaelse for 
Betydningen af Gennemforelse af et Lonstop kombineret med et Prisstop. 
Arbejderne har Erfaringerne paa deres Side, naar de krever Sikkerhed 
tor Prisstabiliteten forst. Da Lovgivningsmagten i Maj 1940 reducerede 
Lontarifferne til deres Niveau for Januar 1940, var Prisstoppet af 9. April 
1940 allerede gennemhullet, og den skzerpede Prislovgivning, som samtidig 
blev gennemfort, og som efter sit Indhold, Kostprisprincippet i Stedet 
for Genanskaffelsesprincippet, skulde have faaet Priserne til at falde, 
lykkedes det ikke at praktisere paa anden Maade end saaledes, at Priserne 
i September 1940 laa godt 20 % over Januar-Niveauet. 


Den Storrelsesorden, med hvilken Lonstigningerne indvirker paa Pris- 
udviklingen, har mange vistnok en noget overdreven Forestilling om. Ved 
en skonsmessig Opgerelse er man i Prisdirektoratet kommet til, at en 
Lonstigning paa 10 % vilde betyde en Forhgjelse af Pristallet med 1 % 
som Felge af Stigningen i de direkte Lonomkostninger. Medregnes de 
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Lonstigninger i samme Forhold, som faktisk efterhaanden fremkommer 
indenfor Bruttoavancerne, bliver Virkningen paa Pristallet 2—3 %’s 
Stigning. Hvor man er klar over, at Stigningen ikke er storre, kan man godt 
forstaa Forestillingen om, at den direkte Priskontrol maatte kunne neu- 
tralisere Lonstigningen — i hvert Tilfzlde i en enkelt Omgang. 


Ill. 


Men der er andre Forhold, som Priskontrollen ikke er Herre over. En 
vigtig Aarsag til den tidligere nzevnte Stigning i Engrospristallet siden 
Begyndelsen af 1946 er Udviklingen i Importpriserne. Importpriserne for 
en Vare, som er tilladt indfort, er Prismyndighederne neat til at give Dek- 
ning for. Om Varen skal indfores til den paageldende Pris, kan Direk- 
toratet for Vareforsyning bestemme. Her er der gennem det sidste Aars 
Tid udviklet et vist Samarbejde mellem Prismyndighederne og Varedirek- 
toratet; men de Valgmuligheder, der er, er begrzenset inden for Handels- 
aftalernes Rammer. Det er ganske klart, at Exportorerne i Forbindelse 
med Handelsaftalerne maa finde det afgorende, hvilke Priser i Kr. og Ore 
de kan opnaa ved den paagzeldende Export. Saa opdelt som Verdensokono- 
mien er for Tiden, vil denne Interesse sjeldent falde sammen med Sam- 
fundets Interesse i at skaffe sig den sterst mulige Vareimport for Expor- 
ten. For Udviklingen af det indenlandske Prisniveau er det ikke blot 
Varebalancen, men ogsaa det Kr.-Niveau, paa hvilket Byttet finder Sted, 
der har Interesse, og her er det utvivlsomt, at Tredielandenes Salgspriser 
uanset vore Handelsdelegationers Bestreebelser har givet sit szrlige Bidrag 
til at forhoje Priserne her i Landet. Naar Forholdene ligger saaledes, 
skulde man synes, det havde veret et nodvendigt Supplement til en selv- 
stendig Prispolitik her i Landet, at der var blevet truffet Foranstaltnin- 
ger til ved Exportafgifter og Importtilskud at modvirke de inflatoriske 
Virkninger udefra. Hvad man her har haft af Ordninger, synes ganske til- 
feldigt. I Vareforsyningslovens § 4 er der en Bestemmelse, hvorefter Han- 
delsministeren efter Forhandling med Vareudvekslingsudvalget kan be- 
stemme, at en vis Del af Betalingen, hvor Hensynet til det danske Pris- 
niveau gor det onskeligt, kan anvendes til Udligning af Priser paa indforte 
Varer. Bestemmelsen er kun anvendt i Forbindelse med Vareudvekslings- 
forretninger. Der er opsamlet Exportafgifter til et mindre Belob, saaledes 
at Tilskud til Importen ikke er udnyttet. Underskudet i Fragtudlignings- 
kassen for udenlandsk Breendsel er det eneste Eksempel paa Importtilskud 
paa et vigtigt Vareomraade. Hovedparten af Importprisstigningen har faaet 
Lov at gore sig geldende i det indenlandske Prisniveau. Priskontrollens 
Problem har her veret at soge at fastseette Avancer, der faldt procentvis 
med Prisstignirigen, saaledes at Importorerne ikke var serligt interesseret 
i at skaffe sig meget dyre Varer. At Exportpriserne ikke har veret regu- 
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leret — det er jo almindeligt antaget, at de falder uden for Prislovens 
Omraade — kan motiveres med Interessen for Exportudviklingen. Men jo 
storre Forskellen er mellem Exportpriser og Hjemmemarkedspriser, jo 
sterre er ogsaa Mulighederne for, at der ud fra Eksportvirksomhederne 
fremkommer en Prisstigning paa Arbejdslon og Materialer, der ogsaa paa- 
virker den indenlandske Produktion. Dette vilde vere afbedet ved Export- 
afgifter, selv om de ikke behovede at inddrage hele Ekstrafortjenesten ved 
Eksporten. 

Man har vel endnu Lov til at haabe, at den seneste Udvikling af Priserne 
i U.S. A. gor det her rejste Sporgsmaal om Importtilskud mindre aktuelt, 
men det havde veret en Fordel, hvis man havde undgaaet Virkningen af 
de stigende Importpriser gennem det sidste 14 Aar. 


IV. 


Den forannevnte Virkning fra stigende Eksportpriser til stigende Faktor- 
priser har serlig Betydning for Landbrugsvarerne. Producentpriserne for 
Landbrugets Hovedvarer er holdt uden for Priskontrollens Omraade. Baade 
Hjemmemarkedspriserne og Afregningspriserne til Landmanden_bliver 
bestemt af Rigsdagen. For Flesk og Smer er Ordningen som bekendt for 
Tiden den, at Hjemmemarkedspriserne holdes stabile ved Statstilskud, 
medens Afregningspriserne er den gennemsnitlige Exportpris. For Ag har 
man opgivet en Tilskudsordning, saaledes at Exportprisen ogsaa er afgo- 
rende for Prisen paa Hjemmemarkedet. For Ked er de umiddelbare Afreg- 
ningspriser i Overensstemmelse med Maximalpriserne paa Hjemmemarke- 
det, medens Merprisen ved Export opsamles i en Fond, der tilhorer Produ- 
centerne, og hvorfra der ydes Tilleg til seerligt gode Exportdyr. Selv bortset 
fra 7Eggene er disse Ordninger utilstrekkelige til at sikre en stabil Udvik- 
ling af de indenlandske Priser. En Rekke af Landbrugets Biprodukter 
faar deres Priser fastsat af Priskontrolraadet. Disse Priser kan ikke holdes 
stabile, naar Afregningspriserne for Landbrugets Hovedprodukter er sti- 
gende. Stigende Afregningspriser paa Flesk giver stigende Priser paa Fri- 
handelskorn, og hermed er stort set de nodvendige Omkostninger for Opret- 
holdelse af Produktionen af en Rekke andre Afgroder fra Jorden gaaet 
i Vejret. ; 

Dette maa ikke opfattes paa den Maade, at Prismyndighederne umiddel- 
bart bojer sig for denne Udvikling. For nogle Afgroder vil der i Forvejen 
vere en Margin i Forhold til denne Omkostning, og Tendensen slaar i 
Virkeligheden langsommere igennem, end man skulde tro, fordi Ombytnin- 
gen af en Afgrode med en anden oftest betyder AZndringer af andre Pro- 
duktionsvilkaar, men jo sterkere Stigningerne i Landbrugets Afregnings- 
priser for Hovedprodukterne er, desto mere sikkert er det, at Prisstignin- 
gen vil forplante sig til andre Afgreder. 
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Med dette som Baggrund forekommer de Love, hvorved Fleske- og Smer- 
prisafregningen blev gennemfort i Efteraaret, at vere szrdeles uheldige. 
Baggrunden for det Resultat, man naaede til, da Lovene blev gennemfort, 
var et Spergsmaal til Landekonomisk Driftsbureau om, hvilke Priser for 
Smer, Flesk og A“Sg man skulde regne med, for at Forrentningen kunde 
blive 5 %. Sporgsmaalet var ikke velovervejet, naar Priserne paa disse 
Hovedprodukter zendres, vil en Rekke af Landbrugets evrige Priser ogsaa 
gaa i Vejret. Har man tilpasset de forste Priser til 5 %, er det givet, at 
Resultatet bliver hajere. Det er vel sandsynligt, at man heller ikke i Frem- 
tiden kommer uden om en politisk Prisfastszttelse paa Landbrugsomraa- 
det; men der burde kunne skabes saglig Sammenheeng i Afgorelsen ved at 
treffe Beslutningen paa Basis af et gennemarbejdet Budget for alle Land- 
brugets Indtegter og Udgifter. 


V. 


For de tre Omraader, der hidtil har veret behandlet: Arbejdslonnen, 
Importpriserne og Landbrugspriserne, geelder det, at der siden Sommeren 
1946 har veeret en fortsat Stigning. Det betyder ikke blot, at man ved 
Prisreguleringen har maattet regne med stigende Udgifter til Raavarer 
og Arbejdslon; men ogsaa en Forskydning i Indkomstdannelsen,. der har 
skabt en foroget Pengerigelighed hos store Klasser af Forbrugere, som 
antagelig i serlig Grad er indstillet paa at omsette deres Penge. At de 
storre Landmend i hgjere Grad end tidligere har maattet dele med deres 
Medhjelpere, gor kun denne Antagelse mere sikker. Allerede i 1946 havde 
Landbrugerne og deres Medhjezlpere i Forhold til 1939 faaet deres gen- 
nemsnitlige Indkomster forgget med ca. 160 %, og de sidste ca. 10 % 
af Stigningen var kommet til i det sidste Aar. 

For 1946 bevirkede Importen og Produktionsstigningen, at der stod 
en Varemeengde til Befolkningens Raadighed, der muliggjorde et Forbrug 
af omtrent samme Omfang som i 1939. For 1947 har Produktionsstig- 
ningen som Helhed veret lidt stgrre, — men er gaaet tilbage i det sidste 
Halvaar. Eksportoffensiven og Importnedskeringen har reduceret Meng- 
den af den Vareproduktion, der staar til Raadighed for Befolkningens 
Forbrug. Speendingen mellem de stigende Indkomster og den til Raadig- 
hed verende Varemengde er foroget. En Udvidelse af Genopbygningen 
og Fremstodet for Boligbyggeriet vil gore denne Spending sterkere. Bolig- 
byggeri og Genopbygning vil nemlig bidrage til at forege Pengeindkom- 
sterne med et mange Gange storre Belob end Verdien af den Mengde 
Forbrugsgoder — nemlig for Boligbyggeriet Boligudnyttelse svarende til 
Lejen — der stilles til Raadighed for Befolkningen ved Investeringen. 
I et vist Omfang virker den Etablering af nye Hjem, der bliver en Folge 
af Boligmassens Forggelse, paa samme Maade. 
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Over for denne Spending mellem Kobeevne og Kobemuligheder er det 
en ret almindelig Opfattelse, at der ved Statens Opsugningsforanstaltninger 
over for Pengerigeligheden: Eengangsskatten, Skatteefterbetalinger samt 
Konfiskation og Tilbagebetalinger er gjort et kraftigt Indhug. 

Navnlig den jydske Nationalgkonomi har hevdet, at Eengangsskatten ikke 
havde synderlig Betydning ud fra et prispolitisk Synspunkt. De ledige Midler 
i Bankerne spillede ingen Rolle for den almindelige Vareomsetning og havde 
derfor ingen Prisvirkning. Denne Opfattelse er nzppe rigtig. Der er mange 
med en voksende Bankkonto, der horer til de mest zngstelige med Hen- 
syn til Inflationens Udvikling. Denne /Engstelse forer dem til at gribe 
til Anbringelsesmuligheder for Pengene i Realvzerdier. De ,,rigelige Bank- 
konti* har veret med til at drive Priserne i Vejret, dels paa Omraader, 
hvor der ikke har veret Priskontrol: Byggegrunde, Villaer, Ombygning 
af Villaer, eller hvor denne har vzret meget lidet effektiv: brugte Maski- 
ner, Transportmidler og al Slags Inventar. Her er sikkert ogsaa en af 
Kilderne til Udvikling af de mange Smaavirksomheder, der igen ved deres 
Produktion til ekstra hgje Priser har haft Betydning for Prisudviklingen. 

Det er imidlertid et Spergsmaal, om de hidtidige Opsugningsforanstalt- 
ninger har haft nogen serlig Betydning for at formindske Spzndingen 
mellem de disponible Penge og Varemzngden. Efter Bankstatistikken ser 
det ud, som Bankernes Kreditudvidelse efter Kapitulationen har neutrali- 
seret Statens Inddragning af Penge, og da Eengangsskatten i Foraaret 
1947 skulde gore sin Virkning, lempede man paa Bindingsreglerne for 
Bankers og Sparekassers Indlaan. Af Hensyn til Prisudviklingen burde 
Eengangsskatten suppleres med en fornyet Eengangsforanstaltning. — 
Det har sikkert ikke veeret tilfeeldigt, at det gennem Tiderne har veret 
de faste Ejendomme, der maatte holde for, naar Pengeveerdien var for- 
ringet. Her var et Hul i den gennemforte Eengangsbeskatning, som man 
kunde udfylde. Den nedvendige Tilpasning af Lejeniveauet for de Ejen- 
domme, det maatte ramme, vilde det antageligt vere klogt at tage med, 
sely om man ikke kunde finde Udveje til at undgaa en Indvirkning paa 
Pristallet. 

Den mest effektive Maade at modvirke Indkomstrigeligheden paa er 
Skatter, der rammer Forbruget af Varer hos den brede Befolkning. En 
saadan Beskatning har ogsaa den Fordel, at den kan aflaste den direkte 
Priskontrol paa de Vareomraader, hvor man kan give Skatten en saadan 
Hojde, at der bliver Ligeveegt mellem Eftersporgslen og Udbudet. Pris- 
kontrollens Ophzvelse af den szrlige Regulering for den sterke Spiritus 
er et Eksempel herpaa. 

I Forbindelse med de nzvnte Betragtninger om almindelig Kontrol med 
Indkomstudviklingen skal der henvises til Professor Axel Nielsens Krav 
om en noget hojere Rente. Det maa vere rigtigt ud fra et prispolitisk 
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Synspunkt at modvirke Omsztningen fra Penge til Varer og Ting baade 
for saa vidt angaar de lobende Indkomster som allerede opsparede Midler, 
og det sker ved en Renteforhgjelse. 


VI. 


Den Baggrund, som den direkte Priskontrol har haft at virke paa i Tiden 
efter Krigens Ophor, har saaledes veret sterkt inflationspreget i hvert 
Tilfelde siden Midten af Marts 1946, fra hvilket Tidspunkt Faktorpriserne 
var sterkt stigende. Opgaven for Priskontrollen maatte vere at gore 
Inflationen saa moderat som mulig ved at udnytte Prislovens Befojelser 
til at begreense Avancerne. Prislovens Befgjelse gaar som bekendt ud paa 
at give Dekning for Omkostningsstigning, men i ovrigt at holde Nettoavan- 
cen konstant i Kr. og @rer. Det er ikke lykkedes at udnytte denne Befgj- 
else fuldt ud. Ser man paa Skatteindkomsternes Udvikling for de vigtigste 
af de Erhvervsgrupper, hvis Indkomster skulde vere bestemt gennem 
Priskontrolraadets Prisfastszettelser, faar man folgende Tal for den procent- 
vise Stigning i Gennemsnitsindkomsterne: 


1939-46 1945-46 


SIE ol culshnussntectionielinnnanl inca duaaiatties 189 5 
EE” occs tv tcckaliyhnuunmiaaberndarasahitobn 192 0 
Haandverk og Industri .................. 117 11 
I Me sine enas sacekaadaehbuaasbustinics 96 9 


For alle Indkomstgrupper er det ganske udpreget, at Regelen ikke er 
overholdt. Omszetningen i Meengde er sikkert steget for Gartnere og Fiskere; 
men langtfra tilstrekkeligt til Forklaring paa denne Indkomstudvikling. 
Prisbestemmelserne har da ogsaa kun faaet en begreenset Anvendelse over 
for disse to Erhvervsgruppers Produktion. For de Varer og i de Perioder, 
hvor man ikke har haft Maksimalpriser, har Prismyndighederne tolereret 
de Priser, der fremkom ved Fiske- og Grontsagsauktionerne og Torvene, 
idet § 8’s Regler ikke uden videre kunde bringes i Anvendelse for disse 
Varer. Naar man satte Maksimalpriser, sogte man at finde det Niveau, 
der saa nogenlunde muliggjorde Tilfgrslernes Opretholdelse, og dette Syns- 
punkt forenes ikke med en sterkt nedskaaret Indkomst for Erhvervenes. 
Udevere. Naar det oftest for Publikum har vist sig, at Priskontrollen ikke 
har veret seerlig heldig, fordi Varen forsvandt, viser Tilforselsstatistikken 
til Auktionerne og Torvene, at det sjeldent har veret Tilfeeldet. Det er 
den forggede Eftersporgsel, der i serlig Grad har gjort sig geldende. 


For de to andre Indkomstgrupper er der ikke Tale om Omsztningsstig- 
ning af Betydning, og her er Prislovens Regler anvendelige, saa her maa en 
anden Forklaring til. Eksportforretninger i vidste Forstand kan naturligvis 
have spillet en Rolle. 
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En Del af den for rigelige Indkomstforbedring for de erhvervsdrivende 
hidrerer desuden fra Fremkomsten af de ,nedgravede Ben“. Det er ikke 
blot Realisationer af egentlige Varelagre, der har fundet Sted; men der er 
Partier af fuldt afskrevne Raavarer og Hjzlpestoffer, der nzeppe vilde have 
fundet Anvendelse, hvis der havde veret rigeligt fremme af nye Varer, 
Under Krigen og i Efterkrigsaarene har man kunnet finde Afsztning for 
dem. En streng Opfattelse af Begrebet nodvendige Omkostninger kunde 
have medfort, at disse Varer skulde vere indkalkuleret til en meget lay 
Pris; men Prismyndighederne har i det vesentlige her fulgt det historiske 
Omkostningsgrundlag: Fakturaprisen. 

En anden Ting er, at Maksimalpriserne kun sjeldent har veret sat 
strengt efter Prislovens § 8. Det har naturligvis langt fra altid veeret bevidst, 
naar der i Forhold til § 8-Reglen er blevet fastsat forholdsvis gunstige Mak- 
simalpriser. Prismyndighedernes Mulighed for at treenge til Bunds i en 
Branches Forhold er bl. a. begrzenset derved, at Oplysningerne bestandig 
skal indhentes hos en Part, som er stzrkt interesseret i Prisens Fast- 
settelse. Man kan jo meget vel meddele Kendsgerninger, altsaa rigtige 
Oplysninger paa en saadan Maade, at de har en bestemt Tendens. Pris- 
myndighedernes Erfaringer, herunder de efterfolgende Regnskabsoplysnin- 
ger fra Brancherne, har Gang paa Gang og vil ogsaa fortsat kunne give 
Anledning til Revision af Maksimalpris- og Maksimalavancesystemet. Det 
kan vere en Trost over for den manglende Effektivitet, at den, efterhaan- 
den som den afslores, udger en Reserve til Modvegt mod de fortsatte 
Stigninger i Raavarer og Arbejdslon. 

Endvidere er det ikke alle Omraader, hvor Maksimalpriser eller Maksi- 
malavancer er blevet gennemfert. Paa disse Omraader, hvor den enkelte 
erhvervsdrivende selv skal efterleve Prislovens § 8, vil det sikkert meget 
ofte fore til, at hans gennemsnitlige Nettoavance og dermed hans Penge- 
indkomst er voksende. De Avancer, han tager til Udgangspunkt fra for 
Krigen, vil utvivisomt vere de gunstigst mulige, og ubestemte Fradrag i 
Avancen, f. Eks. for Udsalgstab, og Szerrabatter, vil han oftest undlade at 
tage Hensyn til. 

Endelig betyder det ogsaa noget, at baade Maksimalpriser og Prislovens 
§ 8 ikke bliver overholdt. 


VII. 


Indkomstudviklingen giver et temmeligt sorgeligt Billede af den direkte 
Priskontrols Effektivitet. At der dog er udrettet noget, har man vist Lov 
til at heevde, naar man ser paa Prisudviklingen under denne Krig i For- 
hold til Prisudviklingen under sidste Krig. Under forrige Krig steg Engros- 
priserne fra 1913 til 1920 med 290 %, og Detailpristallet fra 1914 til 1920 
med 162 %. Fra 1938 til 1947 steg Engrospristallet med 107 % og Detail- 
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pristallet med 62 %. Prisstigningen er vesentlig mindre i den lengste Krig. 
Hvor meget af Forskellen i Stigningen der kan henfgres til den mere ud- 
byggede Priskontrol under den sidste Krig, er neeppe muligt at klarlegge; 
men navnlig den Forskel, der paa flere Omraader er mellem Hjemme- 
markedspriser og Eksportpriser for de samme Varer, maa bekrefte For- 
modningen om, at den direkte Priskontrol har haft Betydning for den 
moderate Prisudvikling. Man kan ogsaa henvise til Forskellen i Indkomst- 
udviklingen for de Erhverv, der direkte rammes af Prisloven, og Land- 
brug og Fiskeri. 

Naar man maa indrgmme, at Prislovens Rammer ikke hidtil er fuldt 
udnyttet, maa der til Modvirkning af fremtidige Stigninger i Raavarer og 
Arbejdslon alligevel kunne indvindes noget ved yderligere Effektivitet af 
den direkte Priskontrol. Man kan her sperge, om det betyder en vesentlig 
Udvidelse af Maksimalprissystemet til nye Omraader. Det kan her vere 
paa sin Plads at anfore Eksempler paa de Omraader, for hvilke der hverken 
er Maksimalpriser eller Maksimalavanceordninger eller Prisgodkendelse i 
Henhold til Prislovens § 11 (Monopolpriser). Det gelder uden for Jord- 
bruget for skreeddersyet Bekleedning, Legetoj, Pelse, Damehatte, Herrehatte, 
Paraplyer, Stokke, Smykker, Ure, Ildteendere, Tandpasta, Parfume, Pudder, 
sterk Spiritus og brugte Automobiler. 


Det er altsaa saaledes, at de Omraader, for hvilke der ikke gelder serlige 
Prisordninger, er Omraader, hvor Varerne kan betragtes som ret ligegyl- 
dige i Forhold fil den almindelige Families Behov. Denne Linie har veeret 
sterkt omdiskuteret. Det er blevet hzevdet, at Linien, hvorved der gzelder 
stramme Prisregler for Fodevarer og andre nedvendige Varer og lempe- 
ligere eller slet ingen Regler for ligegyldige Ting, maatte fore Raavarer 
og Arbejdskraft over til Fremstillingen af disse ligegyldige Ting og for- 
sterke Knapheden paa de Varer, som Verden netop har mest Brug for. 
Det siges at veere typisk for den saakaldte opdemmede Inflation, at Pro- 
duktionsfaktorerne misbruges til Fremstilling af alt muligt Stads, medens 
den brede Befolkning ikke kan faa det nodvendige. 

Der skal i denne Forbindelse henvises til det tidligere anforte om Ind- 
komstudviklingen for Landbrug, Gartneri og Fiskeri. Her har Prispolitik- 
ken neppe hemmet Produktionsudviklingen. At der finder Produktions- 
omlegninger Sted som Folge af Prisindgreb baade inden for Landbrug og 
Industri, maa indregmmes; men en uhemmet Inflation vil ogsaa give en 
hojst merkelig Anvendelse af Produktionsfaktorerne. Indkomstudviklingen 
bliver endnu mere skzev, og det maa i endnu hgjere Grad blive de nye riges 
Pengeanvendelse, der traekker Produktionsfaktorerne til sig. Ligesom den 
Fejl- og Overinvestering, der hidtil er foregaaet under uhemmede Infla- 
tionsperioder, repreesenterer et Spild af Produktionsfaktorer. 

Men Problemet om Produktionsfaktorernes Vandring til uonskede Om- 
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raader under Restriktionsokonomien kommer man ikke uden om, og U¢- 
viklingen paa dette Omraade er forsterket efter Krigens Ophgr. Her j 
Landet er det i Hovedsagen et Sporgsmaal om Arbejdskraftens Vandringer, 
da Hovedparten af de vigtige Raavarer er klausuleret af Direktoratet for 
Vareforsyning. Inden for flere Omraader af Tekstilindustrien hersker 
Knaphed paa Arbejdskraft, fordi mindre nejeregnende Firmaer og besleg- 
tede uregulerede Brancher har trukket Arbejdskraften til sig. Selv om 
Sporgsmaalet er alvorligt, er der dog Grund til at gore opmerksom paa, 
at den Produktionsudvikling inden for Industrien efter Kapitulationen — 
en Stigning paa 50%, naar 1945’s Produktionsindeks sammenlignes med 
Indekset for 1947 — maa vere Udtryk for, at den kvantitative Betydning 
af Vandringen ikke er saa stor, da Virksomhederne under Produktions- 
statistikken nzppe omfatter mange Virksomheder fra de uregulerede Bran- 
cher, der trekker Arbejdskraften til sig. Paa den anden Side er det en af 
Forklaringerne paa den ringere Produktionseffektivitet, at Virksomhederne 
er blevet mere spredt og Arbejdskraften mindre evet gennem Vandringerne. 


Skal man for at holde igen paa Produktionsfaktorernes Udnyttelse til 
mindre nedvendige Varer skabe nye skzrpede Prisregler for disse Varer. 
Et bekrzftende Svar herpaa vil betyde foreget Administration og dermed 
daarligere Administration, fordi det bliver vanskeligere at fastholde ens- 
artede Retningslinier, naar Administrationsapparatet bliver storre ved Til- 
veekst af nye Omraader. Det maa heller ikke glemmes, at det for en stor 
Del drejer sig om differentierede Varer, for hvilke det baade med Hensyn 
til Opbygning af Prisreglerne og den efterfolgende Kontrol er serlig van- 
skeligt at komme igennem. Der kan nesten altid ved en eller anden AZndring 
i Produktionen skaffes et bedre Avancegrundlag end tilsigtet. Det kan 
vere vanskeligt at undgaa procentvise Avancer, saaledes at Fabrikanterne 
bliver interesseret i at forage Omkostningerne ved ,,Overforarbejdning*. 
Det kan saaledes nzvnes, at Avancegrundlaget for Fremstilling af Dame- 
kjoler gentagne Gange er blevet zndret, og Branchen har hver Gang hevdet 
— og vistnok ogsaa troet paa — at ,,Bunden“ var naaet. En effektiv Pris- 
regulering af de differentierede Varer opnaas i Virkeligheden forst ved at 
fjerne Forskellighederne og standardisere dem. 

Efter Krigens Ophor har det veret meget vanskeligt at faa gennemfort For- 
slag til saadanne Ordninger, der, som Prisloven er, skal gaa over Ministeriet. 

Under Hensyn til disse Vanskeligheder vilde det vere at foretrackke, 
om Udviklingen paa disse ,,uregulerede Omraader“ kunde bremses paa 
anden Maade, f. Eks. ved indirekte Skatter eller Raavareklausulering. Pels- 
skatten er et Eksempel herpaa, selv om Satserne utvivlsomt burde have 
veret hgjere for at afbalancere Eftersporgslen. Man kan ogsaa i denne For- 
bindelse henvise til Betydningen af, at de generelle prispolitiske Indgreb: 
Skatteforegelse og Kreditbegreensning forstzrkes. 
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Skerpelsen af den direkte Priskontrol maa i det veesentlige finde Sted 
ved Forbedring af Maksimalprisordningerne paa de Omraader, hvor man 
allerede har sat ind. Disse Omraader omfatter alle veesentlige Varer inden 
for Fodevarer, Bekleedning og Husgeraad samt Raavarer og Halvfabrikata, 
Transport og Breendsel. Pristalsbudgettet er saaledes saa godt som dekket 
for de Udgifter, hvis Regulering horer under Priskontrolraadet. Af vigtigere 
Ordninger, der er gennemfort efter Krigen, kan nzevnes Ordning for Leeder- 
varer og for Mobler. 

For at fremhjelpe Forbedringer af de bestaaende Ordningef kunde Lov- 
givningsmagten gore en Indsats ved at zndre Loven, saaledes at Prismyn- 
dighederne i hgjere Grad end hidtil var i Stand til at fastseette Maksimal- 
priserne ud fra Omkostningsgrundlaget i de mest effektivt arbejdende 
Virksomheder. Endvidere vilde det vere en Fordel, om den efterfolgende 
regnskabsmessige Kontrol kunde gores bedre ved Bestemmelser om den 
regnskabsmeessige Kontering, saa man i hgjere Grad kunde bygge paa 
Bruttoavancerne og i hvert Tilfeelde efterfolgende kunde regulere Avance- 
forskydninger som Folge af Produktionsomlegninger. 

Paa flere Omraader, f. Eks. med Hensyn til Bekledning og Isenkram, 
skulde der paa Grundlag af den nuverende Lovgivning stadig vere Mulig- 
hed for Avancerevisioner i nedadgaaende Retning. I ovrigt maa man ikke 
overvurdere Mulighederne for at nedbringe Omsztningsavancerne. Brutto- 
avancerne i Handelen gaar for en stor Del til Arbejdslonninger, hvor Ud- 
viklingen under Krigen i vidt Omfang ikke blot har veret Opnaaelse af 
Dyrtidstilleg, som hos Arbejderne i Almindelighed; men ogsaa en For- 
bedring af Lonniveauet som Folge af en mere udbredt Anvendelse af de 
organiseredes Tariffer. Prismyndighederne maa, saa lenge der ikke er 
Hjemme! til andet, gaa ud fra de bestaaende Fordelingskanaler, uanset 
hvor lidet rationelle de er. Der er nzppe noget at gore ved, at Fisken 
koster dobbelt saa meget for Forbrugeren i Kobenhavn, som Fiskeren faar 
i Esbjerg. Betaler man ikke Fiskehandelens Led en Avance, der dekker 
noget mere end Omkostningerne, kommer Fisken ikke frem til Byen. 


VIII. 


Den direkte Priskontrols Effektivitet er imidlertid ikke blot et Sporgs- 
maal om Maksimalprisernes Fastszttelse, det er ogsaa et Sporgsmaal om 
deres Overholdelse. I denne Forbindelse er Finans- og Pengepolitikkens 
Regulering af Indkomsterne af vesentlig Betydning. Jo storre Indhug Skat- 
terne kan gore i Indkomststrommen, desto mindre er Markedet for Varer 
til ulovligt hoje Priser. 

Omfanget af de konstaterede Maksimalprisovertredelser paa egentlige 
Forbrugsvarer er ikke stort. Det drejer sig nzppe om mange Promille af 
Omszetningen af de paageeldende Varer, selv om de i Statskassen inddragne 
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Merfortjenester og Boder rigeligt dekker Udgiften til Prisadministrationen. 
De fleste handlende vil ikke risikere at faa en Prissag. Paa dette Omraade 
er Journalisterne til mere Gavn end Frihedsstrafbestemmelserne i Prislo- 
vens § 19, som sjzeldent anvendes. Det er Offentligheden om Prissagernes 
Afgorelse, der i serlig Grad stetter Respekten for Bestemmelserne. Den 
stedfindende Kontrol fra Prisdirektoratet og de lokale Prisudvalgskontrol- 
lorer gor det vanskeligt at lade haant om Maksimalprisernes Overholdelse. 
Ogsaa de erhvervsdrivendes Organisationer arbejder her paa Myndigheder- 
nes Side. Derimod er de almindelige Kunders Reaktioner nezppe saa tal- 
rige. Selvfolgelig kan dette ikke tages som et Tegn paa, at der ikke er 
mange flere Maksimalprisovertreedelser, end der bliver konstateret; men 
som Helhed gzlder det, at den almindelige Befolkning faar leveret Hoved- 
parten af deres Forbrug til de lovligt geldende Priser. Selvfolgelig er der 
sorte Omraader inden for Maksimalprissystemerne. Det gzelder iszer, hvor 
der er Tale om Varer, der leveres i Kvaliteter og Sorteringer: Kager, Kad, 
Grontsager, Frugt og Brendsel. Her er Overtrzedelserne talrige i den Form, 
at det ikke er Prisen, det er galt med, men Sorteringen eller Kvaliteten. 
Det er iser de sidste Vanskeligheder, der har medfort, at der ogsaa efter 
Krigen er sket en fortsat Udvidelse af Priskontrolraadets Inspektorstab. 


IX. 

Der har ikke i det foregaaende veret nzvnt noget om Priskontrollens 
Afvikling, skont Foredraget handler om Priskontrol efter Krigen. De Fak- 
torer, der er bestemmende for Prisudviklingen, har nzppe heller, bortset 
fra sidste Halvdel af 1945, artet sig paa en saadan Maade, at der skulde 
vere Anledning hertil. I 1945—46, da Prisudviklingen en Tid var faldende, 
ophzvede man 48 forskellige Maksimalprisordninger. Den senere Udvikling 
har medfort, at nogle af de vigtigste af de da ophevede Ordninger er blevet 
genindfort. Hvis Udviklingen i U.S.A. forer til, at betydelige Omraader 
af vor Import kommer frem til lavere Priser, og Befolkningens Kobeevne 
og Kgbevilje bliver mindre, vil der utvivisomt komme Fart i Afviklingen 
af Maksimalprisordningerne. Priskontrolraadet har mere end et Eksempel 
paa, at Erhvervsorganisationer — ganske vist ikke offentligt — har mod- 
arbejdet Ophevelser og Forenklinger af Maksimalprisordninger. Det sidste 
er et Udtryk for, at Priskontrolraadets og Erhvervsorganisationernes Op- 
fattelse af Frihed i Erhvervslivet ikke er den samme, og at Raadets Arbejde 
ikke er afsluttet med Maksimalprisordningernes Ophezvelse. 
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NATIONALBUDGETTET OG VORE 
OKONOMISKE PROBLEMER” 


Af VIGGO KAMPMANN 


Fra Nationalindkomstopgerelse til Nationalbudget. 


1. Det er i Dag ganske aabenbart, at Chefen for Det statistiske Depar- 
tement handlede klogt og fremsynet ved at foranledige Nationalindkomst- 
undersogelserne taget op i Departementet i Slutningen af Trediverne. Det 
havde ikke i Dag veret muligt at bygge et Nationalbudget op inden for 
et nogenlunde kort Tidsrum, hvis man ikke havde kunnet tage sit Ud- 
gangspunkt i de foreliggende Nationalindkomstopgorelser. 

Hidtil havde Departementet blot paa Grundlag af Selvangivelserne bereg- 
net et samlet Belob for Nationalindkomsten, og dette Totalbelob, var 
endog alle klar over, var for lavt. Nu tog man efter udenlandske Forbilleder 
Undersegleserne op paa produktionsstatistisk Basis, og Resultaterne af det 
mangeaarige Arbejde foreligger nu i et Hefte af Statistiske Meddelelser om 
Danmarks Nationalindkomst 1930—46. Heri er for Tiaaret 1930—39 meget 
detailleret redegjort for Danmarks Nationalindkomst, dens Oprindelse og 
Anvendelse, og for Krigsaarene samt det forste Efterkrigsaar er Hoved- 
tallene for disse Beregninger fort videre. Ved disse sidste Opgorelser har 
man kunnet drage Nytte af den meget sterke Udvikling, som Nationalind- 
komstundersogelserne har veret underkastet, serlig i de krigsforende 
Lande. Det, der for Krigen begyndte blandt Statistikerne og senere blev 
taget op af Okonomerne ud fra statistiske og videnskabelige Synspunkter, 
blev under Krigen et vigtigt Instrument for den okonomiske Politik. 

2. I Realiteten betyder Nationalindkomstopgorelserne, at man faar en 
alsidig Oversigt over Nationens Ressourcer og deres Anvendelse, og under 
Krigen, hvor det gjaldt om at producere mest muligt og at reservere saa 
stor en Del heraf som gorligt til Krigens Formaal, uden at dette paa alvor- 
lig Maade nedsatte Befolkningens Produktionsevne, fik Nationalindkomst- 
opgerelserne sterkt stigende Betydning. Men ikke nok hermed, man be- 
gyndte ogsaa at blive sterkt interesseret i, hvorledes Produktionen vilde 
forme sig fremefter. Den moderne Krig krever en Indsats af hele Produk- 
tionsapparatet, og det blev af vesentlig Betydning for den militere Strategi 


') Foredrag i Nationalokonomisk Forening den 19. April 1948. 
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at kunne skonne over den forventede Produktion baade af Krigsmaterie] 
og af Levnedsmidler til Heren og Civilbefolkningen. Nodvendigheden af 
Planlegning blev aabenbar, og Nationalbudgettet blev skabt. 


Fra de krigsforende Lande fremkom ifelge Sagens Natur ikke mange 
Oplysninger om disse Nationalbudgetter, hvis Indhold maatte betragtes som 
en militer Hemmelighed. Men ogsaa paa dette Omraade er der sket det, 
at Krigens Verktoj har faaet Betydning i Fredens Tjeneste. Efter Krigen 
stod man i alle Lande — baade de, der var sterkt herget af Krigen, og i 
Lande som Danmark og Sverige, der enten var udsuget af Okkupations- 
magten eller havde maattet ofre store Belob til Rustning — overfor omfat- 
tende Genopbygningsproblemer. Mest direkte kom dette frem i Lande, hvor 
selve Genopbygningen betod Opforelse af odelagte Boliger og Fabriker, 
men ogsaa i Lande som f. Eks. Danmark, hvor Produktionsapparatet var 
udslidt og Valutabalancen forrykket, forelaa store Genopbygningsopgaver. 
Ogsaa nu gjaldt det om at faa Overblik over Produktionsmulighederne, 
og det afgorende Sporgsmaal blev da i de fleste Lande, hvor stor en Del 
af Produktionsresultatet, der kunde reserveres til Genopbygning, og hvor 
stor en Del, der maatte forbruges straks. Sagt paa en anden Maade blev 
Sporgsmaalet, om man paa lidt lengere Sigt skulde stile efter en varig 
og stabil Forhojelse af Levefoden eller blot lade Dagen og Vejen raade. 
Opstillingen af et Nationalbudget kunde hjelpe med til at besvare dette 
Sporgsmaal. Man ser derfor, at Lande som England, Holland og Norge er 
gaaet i Spidsen med Opstillingen af Nationalbudgetter, og ogsaa herhjemme 
blev man efterhaanden klar over, at Nationalbudgettet maatte tages i den 
ekonomiske Politiks Tjeneste, hvis der skulde opnaas storre Fasthed inden 
for denne. 


3. Paa et af de Omraader, der herhjemme har storst Betydning for den 
ekonomiske Udvikling — Udenrigshandelen — blev man allerede klar 
herover i Slutningen af 1946, og for 1947 opstillede man et Budget for 
Betalingsbalancen overfor Udlandet, den saakaldte Spareplan eller Balance- 
plan, som den senere blev omdobt til. Man naaede ogsaa hurtigt frem til. 
at det ikke var nok at opstille et Budget, men at man ogsaa maatte folge 
dette og se, i hvor hej Grad det blev virkeliggjort. Igennem 1947 foretog 
man saaledes regelmessige Sammenligninger mellem Balanceplanen og den 
faktiske Udvikling i Udenrigsomsztningen og Betalingsforholdene overfor 
Udlandet. 

Den daverende Finansminister gav ogsaa ved flere Lejligheder Udtryk 
for Betydningen af at have et vist Overblik over den samlede 9konomiske 
Virksomhed i Landet og gav fra Tid til anden paa Grundlag af Det sta- 
tistiske Departements Opgorelser en Oversigt over Udviklingen i National- 
indkomsten og dens Fordeling; men en egentlig Budgettering for det sam- 
iede okonomiske Liv var der ikke Tale om. 
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Det blev den nu siddende Regerings Opgave at starte Arbejdet hermed, 
og siden dette Aars Begyndelse har man inden for Centraladministrationen 
arbejdet med Opstillingen af et Nationalbudget for 1948, som det er Tanken 
at gore Rigsdagen bekendt med. Ved at offentliggore Budgettet haaber man 
ogsaa at bidrage til, at der udbredes storre Kendskab til Danmarks okono- 
miske Problemer. 


Forbrug og Investering efter Krigen. 


4. Det forste Maal ved Nationalindkomstberegninger og paa samme 
Maade ved Opstillingen af et Nationalbudget er at finde frem til et Skon 
over det samlede Resultat af hele Produktionen inden for et Aar. Dette 
kaldes Nationalproduktet og maales almindeligvis i Aarets Priser. Storrel- 
sen af det enkelte Aars Nationalprodukt afhenger saaledes baade af Pris- 
niveauet og af, hvor stor en Del af den produktive Virksomhed man ind- 
drager under Beregningerne. F. Eks, om man medregner Veerdien af det 
Arbejde, Husmodrene udforer i Hjemmet, eller ej. Eliminerer man Pris- 
forskydaingerne fra Aar til Aar, saadan som Det statistiske Departement 
har gjort ved at omregne Nationalproduktet for de enkelte Aar til 1935- 
Priser, faar man et Udtryk for Bevegelserne i den Mengde Varer og 
Tjenester, som frembringes i det enkelte Aar. 


Under Krigen formindskedes Nationalproduktet maalt paa denne Maade 
ret betydeligt og var i 1941 nzsten 20 pCt. lavere end i 1939. Aarsagen hertil 
var baade den lave Beskeftigelse og den formindskede Produktivitet 
serlig paa Grund af de steerkt begreensede udenlandske Tilforsler af Raa- 
varer. Derefter steg Nationalproduktet samtidig med den stigende Beskef- 
tigelse, saaledes at det i 1944 kun var nogle faa Procent lavere end for 
Krigen, men i 1945 faldt det atter og var 10 pCt. lavere end for Krigen. 
Det mest umiddelbare Maal for den okonomiske Politik i Efterkrigstiden 
har veret at samle Bestreebelserne om en Forogelse af Nationalproduktet, 
og det lykkedes da ogsaa i 1946 0g1947 at naa op paa samme Niveau som 
umiddelbart for Krigen. 

Da Befolkningsmeengden i det samme Tidsrum er foroget, og vi nu har 
praktisk taget fuld Beskeeftigelse, er dette Resultat dog ikke serlig tilfreds- 
stillende. Det maa dog tages i Betragtning, at Antallet af Personer i de 
produktive Aldersklasser ikke er steget i samme Takt som den ovrige Be- 
folkning. Rundt regnet kan man sige, at Stigningen i den samlede Befolk- 
ning har veret 10 pCt., men at Antallet af Personer i de produktive Alders- 
klasser kun er foroget med 5 pCt. Alt i alt maa det samme Nationalprodukt 
i Dag som for Krigen tages som Udtryk for, at Produktiviteten som Helhed 
er lavere end for Krigen, udtrykt i Procent omkring 10 pCt. lavere. 

Det forste Sporgsmaal, der naturligt melder sig ved Opstilling af et Na- 
tionalbudget for 1948, er derfor, om Nationalproduktet maalt i samme 
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Prisniveau kan forventes at vise nogen Stigning i Forhold til 1947, hvor det 
var nogle faa Procent storre end i 1946. Efter alt at domme vil dette 
imidlertid ikke blive Tilfeeldet. Saavidt man kan se i Dag, vil det danske 
Nationalprodukt i 1948 blive af samme Storrelse som i Aaret for. Ved 
denne Forudsigelse er der kun i begrzenset Omfang taget Hensyn til, at 
Produktionen vil kunne forages som Folge af Hjezlp i Henhold til Marshall- 
Planen. 

Inden for nesten alle Erhverv forventes Bruttonationalproduktet at blive 
uf omtrent samme Storrelse i 1948 som i 1947. Inden for Landbruget maa 
der dog skonnes at blive en Tendens til en ubetydelig Nedgang paa Grund 
af Folgerne af den daarlige Host i 1947, men Nedgangen forventes dog 
ikke at blive storre, end at den vil kunne opvejes af en Host noget over 
Gennemsnittet. En forholdsvis stor Nedgang ventes for Torve- og Brunkuls- 
produktionen, men for det samlede Nationalprodukt spiller dette ikke 
nogen sterre Rolle. 

Man kan nu sperge, hvorfor der ikke kan forventes storre Produktion 
i 1948. For Landbruget er Svaret allerede givet, og for saavel dette som 
de ovrige Erhverv gelder det, at der allerede i 1947 var nermest fuld 
Beskeftigelse, saaledes at storre Produktion kun kan forventes, hvis Produk- 
tiviteten er stigende. Da det maa antages, at Arbejdstempoet nu atter er 
normalt, vil Produktiviteten kun stige, hvis Tilforslerne af vigtige uden- 
landske Raastoffer forbedres eller Effektiviteten oges gennem en Styrkelse 
af Produktionsapparatet. 

Da det ved Opstillingen af Nationalbudgettet har veret en Forudsetning, 
at der — naar bortses fra Udnyttelsen af allerede bestaaende Laanemulig- 
heder — tilvejebringes Balance i Betalingsforholdet overfor Udlandet, har 
man ikke turdet regne med storre Tilforsler udefra. Tvertimod maa Im- 
porten regnet i Mengde paa Grund af stigende Priser antages at blive en 
halv Snes Procent lavere end i Aaret for. Storstedelen af denne Nedgang 
vil falde paa Varer, som ikke har afgorende Betydning for Produktionen, 
og hvor dette ikke er Tilfeldet, er forudsat et vist Lagerforbrug. Produk- 
tionen kan saaledes ikke forventes at ville stige paa Grund af ogede Til- 
forsler, cg ej heller har Forbedringen af Produktionsapparatet veeret saa 
betydelig i det sidste Par Aar, at en saa sterk Effektivisering af Produk- 
tionen kan ventes, at dette vil give sig Udtryk i en Produktionsforogelse. 
Resultatet bliver som nzvnt, at man ikke tor regne med storre National- 
produkt i 1948 end i 1947. 

5. Dette er jo netop et vesentligt Trek ved vor okonomiske Situation 
i Dag. Vi har i det store og Hele fuld Beskeftigelse, og selvom bedre Til- 
forsler fra Udlandet kan ventes, vil det ikke i de kommende Aar vere 
muligt at forege Produktionen vesentligt, medmindre vi forbedrer vort 
Kapitalapparat. Dette kan ske paa to Maader, enten ved at vi forbruger 
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mindre og investerer mere eller ved at laane de fornodne Midler til oget 
Investering i Udlandet. En Kombination af de to Metoder kan naturligvis 
ogsaa tenkes, men forelobig har vi nermest brugt mere og endog kun 
klaret os igennem ved samtidig at laane i Udlandet. Det siger sig selv, at 
denne Udvikling ikke kan fortsette. 

Det kan ikke bestrides, at Nationalproduktet paa lengere Sigt kan for- 
oges ved Optagelse af Laan i Udlandet, men samtidig vil en Del af Ind- 
komstforegelsen gaa til Forrentning og Afdrag paa Laanene. En varig 
Forbedring af Levefoden herhjemme vil derfor sikkert ikke kunne finde 
Sted, hvis vi ikke ud af Nationalproduktet investerer saa meget, at vi i 
hvert Fald kan folge med den tekniske Udvikling ude omkring i Verden. 

Hertil vil man formentlig svare, at Forbruget herhjemme da ikke har 
veret serlig stort i Aarene efter Krigen, og at en yderligere Nedsettelse 
eventuelt vil medfore en Forringelse af Produktionsevnen. Det er vanske- 
ligt at tage Stilling szerlig til dette sidste Sporgsmaal, men nogle Oplys- 
ninger over vort nuverende Forbrug kan maaske give et Bidrag til Belys- 
ning af Sporgsmaalet. 

I Aaret umiddelbart for Befrielsen var det samlede Forbrug herhjemme 
nesten en Snes Procent lavere end i 1939, men i Lobet af 1946 og i den 
ferste Del af 1947 steg det samlede Forbrug op over Forkrigsniveauet. 
Tager man Hensyn til Stigningen i Indbyggertal, har det dog i 1947 ligget 
paa praktisk taget samme Niveau som for Krigen. Det vil sikkert undre 
mange at hore dette, men for det forste er det jo fortrinsvis dem, hvis 
Forbrug er lavere end for Krigen, som beklager sig, og for det andet er 
alle tilbojelige til forst og fremmest at rette Tankerne mod de Varer, hvor 
Forbruget faktisk er lavere end for Krigen, og se bort fra de Vareomraader, 
hvor Forbruget har veret stigende, Af saadanne kan f. Eks. neevnes Mel 
og Gryn, Sodmelk, Ost, 7Zg og Fisk, hvor Forbruget pr. Indbygger er 
10—20 pCt. hejere i Dag end for Krigen, og det samme gelder for 91 
og Cigaretter, naar bortses fra den midlertidige Nedskering af Forbruget 
iandet Halvaar af 1947. Man venner sig f. Eks. til et stigende Cigaretfor- 
brug, maaske ogsaa fordi det en Overgang har veret vanskeligt at bruge 
Pengene til noget andet, og den Dag, man kan begynde at faa Varer igen, 
kvier man sig ved at nedsette det Cigaretforbrug, som man efterhaanden 
har veennet sig til at betragte som normalt. En anden vesentlig og seerdeles 
gledelig Grund til det storre gennemsnitlige Forbrug er den ogede Beskeef- 
tigelse, som medforer en Forbrugsforggelse for de mange, der nu modsat 
tidligere er beskeeftiget Storstedelen af Aaret. 

Men i det Hele taget er det vanskeligt at sammenligne Forbruget i to Aar 
adskilt af en saa lang Aarrekke som ti Aar, hvori der er sket store For- 
skydninger i Befolkningens Sammensetning og Forbrugsvaner, hvad enten 
man nu vil kalde disse Forskydninger mere eller mindre tvungne. Med 
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Hensyn til 1948 skal kun nevnes, at Forbruget maa forventes paa de fleste 
Omaader at faa praktisk taget samme Storrelse som i Aaret for. En vigtig 
Undtagelse maa dog gores, og det er vel ingen Overraskelse, naar jeg ney- 
ner, at Forbruget af Kod og Flesk maa forventes at blive betydeligt mindre 
i 1948 end i 1947. En Del af denne Forbrugsnedgang vil sikkert blive op- 
vejet af et oget Forbrug af saadanne Varer som Kartofler, Eg og Fisk, 
men alt i alt maa Forbruget dog som Helhed nermest ventes at blive lidt 
mindre i 1948 end i 1947. 


6. Afgorende i okonomisk Henseende er imidlertid ikke saa meget For- 
brugets Storrelse i Forhold til Aarene for Krigen som Forholdet mellem 
Forbrug og Nationalprodukt dengang og nu, eller om man vil, Forholdet 
mellem Investering og Nationalprodukt dengang og nu. Fer Krigen ud- 
gjorde de indenlandske Nettoinvesteringer 6—7 pCt. af Nationalproduktet, 
og da der stort set var Balance i Forholdet til Udlandet, foregedes National- 
iormuen med et Belob svarende til denne Nettoinvestering eller med om- 
kring 11/4 pCt. aarlig. Dette var noget mere end Befolkningsforogelsen, og 
man kunde saaledes regne med en stadig forholdsvis Forbedring af Pro- 
duktionsapparatet, hvilket jo ogsaa gav sig Udtryk i en langsom Stigning 
i Levefoden. 


I 1946 var de indenlandske Nettoinvesteringer omtrent af samme Stor- 
relse som for Krigen, men da der samtidig var et nesten tilsvarende 
Underskud paa den lobende Betalingsbalance foregedes Nationalformuen 
neesten slet ikke. Man kan ogsaa sige det paa den Maade, at Forbruget var 
neesten lige saa stort som Nationalproduktet, og at der samtidig ganske 
vist fandt en vis indenlandsk Nettoinvestering Sted, men denne finansie- 
redes nesten helt ved Geldsstiftelse i Udlandet. Nettoopsparingen her i 
Landet, der er lig med Forogelsen af Nationalformuen, var saaledes ganske 
ubetydelig. 


I 1947 ogedes de indenlandske Nettoinvesteringer noget, og samtidig for- 
mindskedes Geldsstiftelsen over for Udlandet, saaledes at der dog i dette 
Aar var Tale om en beskeden Opsparing. Settes denne i Forhold til Natio- 
nalproduktet, bliver Andelen 3—4 pCt., altsaa noget mindre end for Krigen. 


For 1948 kan der ikke ventes nogen sterre Stigning i den indenlandske 
Nettoinvestering. Som nevnt vil Nationalproduktet formentlig blive af 
samme Storrelse som i 1947, og nogen steerkere Nedgang i Forbruget synes 
der ikke at vere Udsigt til. Derimod vil Geldsstiftelsen i Udlandet, naar 
bortses fra det Omfang, hvori Marshall-Hjzelp ydes som Laan, bliver mindre 
end i 1947, og det maa derfor antages, at Nationalformuen vil oges noget 
mere end i dette Aar. Der skulde vere Udsigt til, at man naaede op paa 
samme Opsparingsprocent i 1948 som for Krigen. Saafremt vi faar Mar- 
shall-Hjzlp, vil denne Opsparingsprocent kun stige i det Omfang, Hjzlpen 
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bevirker, at den indenlandske Investering oges med mere end Gelden til 
U.S.A. 

7. 11948 skulde der saaledes dog vere Udsigt til, at man for forste Gang 
efter Krigens Opher naar til, at samme Andel af Nationalproduktet netto- 
investeres som for Krigen. Det vil jo vere lidt overdrevent at kalde dette 
Genopbygning, hvis man ved Genopbygning forstaar, at man ikke alene 
joreger Natonalformuen i samme Takt som for Krigen, men derudover 


. soger at indhente en Del af Krigstidens Tab, Paa den anden Side er det 


dog en Slags Milepel, man naar, hvis man i 1948 kommer op paa Forkrigs- 
niveauet med Hensyn til Investeringerne. Det maa heller ikke glemmes, at 
dette Gennemsnit dekker over store Forskelligheder inden for de enkelte 
Investeringsomraader. Saaledes skrider Genopbygningen af vor Handels- 
flaade, der har stor valutaskabende Betydning, hurtigere frem end f. Eks. 
Genopbygningen indenfor Landbruget. 

Skal der vere Tale om egentlig Genopbygning, maa vi dog videre frem, 
og ser vi i forste Omgang bort fra Mulighederne for Hjelp fra Udlandet, 
staar kun to Veje aabne: at forage Produktionen og — eventuelt samtidig — 
at nedsette Forbruget. Hvis man kan opnaa en tilstrekkelig Produktions- 
forogelse, vil det vere muligt at genopbygge uden en yderligere Nedszttelse 
af Forbruget, og det bliver vel denne Vej, man velger i Praksis. Helt kan 
man jo heller ikke se vek fra Argumentet om, at ogsaa den nuverende 
Generation har visse Krav paa et normalt Forbrug, og det er ogsaa verd 
at tenke paa, at Mennesket ikke er den mindst vigtige Produktionsfaktor. 
Et stagnerende Totalforbrug udelukker ikke, at en vis Forbrugsforogelse 
gennem en zndret Indkomstfordeling kan gennemfores for Dele af Be- 
folkningen. Et Sporgsmaal jeg senere skal vende tilbage til. 

Ved ogede Tilforsler fra Udlandet gennem Marshall-Planen eller paa 
anden Maade vil Produktionen kunne settes i Vejret, og anvender vi Pro- 
duktionsstigningen til Forbedring af vort Kapitalapparat, saaledes at Pro- 
duktiviteten oges herhjemme, vil herigennem Takten oges i Nationalpro- 
duktets Stigning i de kommende Aar. Det skulde da vere muligt fremover 
ikke alene at tilbagebetale Laanene, men ogsaa at indvinde et Overskud 
til Forbedring af den samlede Levestandard. 

8. Afgorende for hele Udviklingen vil det imidlertid vere, om der vil 
blive fort en saadan ekonomisk Politik, at Investeringen oges som omtalt. 
Lykkes det imidlertid at oge Investeringerne, bliver det i endnu hojere 
Grad end i Dag nodvendigt at holde Eftersporgslen efter Forbrugsvarer i 
Skak. I modsat Fald vil der vere fortsat Tendens til Prisstigninger og for 
lav Produktivitet, ligesom det vil vere vanskeligt at afskaffe Krigstids- 
restriktionerne, som alle onsker opheevet. 

Denne Balance i det okonomiske Liv, som det vil vere sverere at til- 
vejebringe, jo mere man af Hensyn til Fremtiden onsker at forcere Gen- 
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opbygningen, er de fleste enige om ikke kan tilvejebringes uden en Sane- 
ring af vort Pengevesen. Derimod er der ojensynlig ikke fuldstendig 
Enighed om, hvad der skal forstaas ved en Sanering af vort Pengevesen, 


Saneringen af vort Pengeveesen. 


9. Ordet Pengesanering er et af de hyppigst anvendte i Efterkrigstidens 
ekonomiske Diskussioner. Det har fundet Vej fra Bladenes Spalter og ind 
i de politiske Programmer og Valgopraab. Som saa mange andre Slagord 
har det den Fordel, at det kan forstaas paa mange Maader. Det kan 
maaske derfor vere ganske nyttigt at se lidt neermere paa, hvad der ligger 
bag. Den videste Betydning maa vel vere den, at Pengeveesenet ordnes paa 
en saadan Maade, at det ikke virker ind paa den okonomiske Aktivitet, 
med andre Ord, at det er neutralt. Om noget saadant iovrigt kan anses 
for onskeligt eller opnaaeligt i Nutidens Samfund, er saa et andet Sporgs- 
maal. 

Ofte kaldes Optagelsen af lange Laan for Pengesanering. I andre Til- 
feelde kaldes det Pengesanering, at Reguleringskontoen i Nationalbanken 
formindskes. I disse Tilfeelde heftes Betegnelsen paa Forholdsregler, som 
man antager vil fore til Sanering af Pengevesenet. Det gor det naturligvis 
lettere for Menigmand at forstaa den okonomiske Politik, naar man opstil- 
ler saadanne konkrete Maal for Pengesaneringen, men forfolger man dem 
under alle Forhold uden Hensyn til den okonomiske Udvikling, kan det 
komme til at svie til samme Menigmand. Det kan ikke vere Regulerings- 
kontoens Storrelse, som er retningsgivende for Pengesaneringen. Blandt 
andet er det vanskeligt at se, hvorledes de mange forskellige Omposterin- 
ger af Mellemverenderne mellem Staten og Danmarks Nationalbank kan 
have okonomisk Betydning for Pengesaneringen. Mest konsekvent var det 
vel, hvis man modregnede Statens Geld og Tilgodehavender til National- 
banken, saaledes at der kunde fremkomme et Nettogeldsbelob. Dette Belob 
vilde da falde og stige, alt efter hvilken Finans- og Pengepolitik den sid- 
dende Regering forer. 

Formaalet med Pengevesenets Sanering, hvis man endelig vil bruge 
dette Ord, maa vel i Dag vere at sikre, at den store Investering, som 
Genopbygningen betyder, ikke forer til Prisstigninger og for lille Produk- 
tion. Tendensen til Inflation indeberer altid sociale Uretferdigheder og 
vil i sig selvy virke hemmende paa Genopbygningen. Af denne sidste Grund 
betyder Onsket om en Genopbygning ogsaa, at man maa soge at hemme 
Prisstigninger, som har Rod i storre Avancer og Lonninger. I jo hojere 
Grad det lykkes at hindre de forstnevnte Prisstigningstendenser, jo lettere 
vil det vere at holde igen overfor Krav om oget Aflonning af Produktions- 
faktorerne. Set paa denne Baggrund faar Saneringen af Pengevesenet af- 
gorende Betydning for Genopbygningen. 
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Seiv om man kan blive enig om at opfatte Pengesaneringen paa denne 
Maade, er det ikke givet, at der kan opnaas Enighed om, hvilke Veje man 
skal gaa for at naa dette Maal. Der hersker stadig Strid om, hvorvidt Hoved- 
vegten skal legges paa Rentepolitiken eller Finanspolitiken, paa Rente- 
stigning eller Overskud paa de offentlige Budgetter. Nu kan disse to Ting 
ikke helt adskilles. Overskud paa de offentlige Budgetter vil altid have en 
renteforhejende Virkning, og Stillingen i Dag er vel den, at Nodvendigheden 
af en Overbalancering af Budgettet i den nuverende okonomiske Situation 
er ved at vinde almindelig Anerkendelse. Tilbage staar saa Sporgsmaalet 
om, hvorvidt det samtidig er nodvendigt at soge Renten sat yderligere 
i Vejret. Tilheengere heraf camouflerer ofte dette Onske ved at hevde, 
at det er Opsugningen af ledige Penge, der er det primere, og at den heraf 
felgende Rentestigning er noget, man maa tage med som et beklageligt 
Onde. Det er vanskeligt at se, hvilken Nytte en faktisk Opsugning skal 
gore, hvis det ikke er Rentevirkningen, man sigter efter. 


10. Jeg vil derfor forst sige et Par Ord om Nodvendigheden af at fore 
en Rentepolitik i Dag. Skal der vere nogen Mening hermed, maa Tanken 
vel vere, at man gennem en Renteforhgjelse soger at begrzense Investerin- 
gerne og soger Opsparingslysten fremmet. Hvis man holder fast paa Onsket 
om en hoj og stabil Beskeftigelse, maa Renten kun forhojes saa meget, 
at en hoj og stabil Beskeeftigelse stadig bevares. Er man villig til at opgive 
dette Onske, kan-der formentlig ikke seettes anden Grense for Rentefor- 
hojelsen, end at denne bliver saa stor, at Importreguleringerne vil kunne 
opheves. At dette i Dag uden en samtidig dybtgaaende AEndring af Lon og 
Priser vil betyde en stor Arbejdsloshed er vel hojst sandsynligt. 

Imidlertid skal Renteforhojelsen sikkert vere ret betydelig, hvis andre 
Investeringer end Byggeriet skal paavirkes. Byggevirksomhedens Omfang 
bestemmes i Dag forst og fremmest af Materialetilgangen, og en stor Del 
af Boligbyggeriet er ved serlig Lovgivning gjort ufolsom overfor Rente- 
endringer. Der maa sikkert ogsaa en betydelig Renteforhojelse til, hvis 
Opsparingslysten skal fremmes. 


Jeg tror derfor ikke, at det vil vere muligt at soge Pengevesenet saneret 
udelukkende ad Rentepolitikens Vej, og der er i Dag sikkert ogsaa kun faa, 
der i Virkeligheden teenker herpaa. Det mere moderate Synspunkt er vel, 
at en mindre Renteforhojelse nok kunde gavne noget, og at i hvert Fald en 
Rentenedgang maa forhindres. I den nuverende Situation, hvor Rentefoden 
fortsat i hoj Grad er afhengig af Forventningerne om det fremtidige Ni- 
veau, vil jeg dog tro, at det bedste vil vere indtil videre at holde Renten 
nogenlunde konstant. De Svingninger i Rentefoden, der har veret i det 
sidste Aars Tid, har ingen Betydning haft for den okonomiske Politik og 
har kun medfert unedige Tab og tilsvarende tilfeeldige Gevinster. Ved en 
passende Regulering af Omfanget af lange og korte Laan i Forbindelse 
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med -Endringer i Kassebindingsreglerne vil jeg forelobig anse det for mu- 
ligt at holde Renten konstant paa et Niveau paa ca. 4 pCt. 

11. O@nsker man at fastholde Genopbygningstanken og dog hindre et 
inflatorisk Pres paa Lon og Priser, kommer man i den nuverende Siuta- 
tion ikke uden om at tage sin Tilflugt til Finanspolitiken. Skal Forbruget 
holdes inden for de Rammer, Genopbygningsarbejdet tilsiger, uden at 
Priserne stiger, maa Forbrugseftersporgslen reduceres enten gennem fri- 
villig Opsparing eller ved, at der skabes Overskud paa de offentlige Bud- 
getter. Kun herved vil det vere muligt at faa frigjort Arbejdskraft og Mate- 
rialer til Investering og Eksportproduktion og at reducere Investeringslysten 
inden for Forbrugsomraader, som i Dag maa anses for mindre vigtige. 

Et stabilt Prisniveau er sikkert den varigste Forudsztning for at fremme 
Opsparingslysten, som dog sikkert ogsaa kunde stimuleres ved finanspoli- 
tiske Foranstaltninger. I dette Foraar er allerede gennemfort et Par For- 
holdsregler med dette Sigte. Forhojelsen af den skattefri Formuegrense og 
Premieobligationerne. De sidste kan kun faa Opsparingseffekt, hvis de 
kobes ud af Indkomst, der ellers vilde vere forbrugt, og den ret beskedne 
Forhgojelse til 20.000 Kr. af Formueskattegreensen har vel fortrinsvis psyko- 
logisk Betydning. Ved mere vidtgaaende Endringer i Indkomst- og For- 
muebeskatningen vil man nok kunne opmuntre til storre Opsparing. Jeg 
skal ikke gaa nermere ind herpaa ved denne Lejlighed, men dog nevne, 
at jeg ikke tror, at det er muligt i Praksis at fritage egentlig Nyopsparing 
ior Indkomstbeskatning. Derimod kan Formuebeskatningen omlegges saa- 
dan, at den i mindre Grad rammer egentlig opsparet Formue og i hojere 
Grad beskatter Formuegevinster, Arv og Gave. 

Sely om man ser bort fra de laveste Indkomster, som ifelge Sagens Natur 
ikke kan prestere en Opsparing, er det dog aabenbart, at store Befolk- 
ningsgrupper intet sparer eller i hvert Fald forbruger for meget i Dag, hvis 
Genopbygningsmaalet skal naas. Det vil derfor indtil videre vere nodven- 
digt at sikre den nodvendige Opsparing gennem et Overskud paa de offent- 
lige Budgetter og serlig paa Statens Budget. Om dette skal naas ved en 
Udgiftsreduktion eller en Forogelse af Skatteudskrivningen er nzermest et 
Fordelingssporgsmaal, som jeg senere skal vende tilbage til. Afgorende er 
det, at Staten tager flere Penge hjem, end den giver ud. At dette giver Skatte- 
yderen Indtryk af, at der beroves ham Forbrugsmuligheder, er meget natur- 
ligt; men fastholdes Investeringen, vilde disse Muligheder alligevel ikke 
kunne realiseres. 

Hvilke Skatter man anvender, har Betydning for Indkomstfordelingen 
og for Sporgsmaalet om Skatternes forbrugsbegrensende Virkning. I jo 
hojere Grad Skatterne rammer de store Indkomster, der normalt sparer 
mest, jo mindre bliver deres forbrugsbegreensende Virkning. Man glemmer 
blot ofte, at det kun er en ret lille Del af Indkomstmassen, der falder 
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paa de store Indkomster, saaledes at Hovedparten af nesten alle Skatter 
betales ud af de mere jevne og mellemste Indkomster, hvorfor der maalt 
ij Belob formentlig ikke er den store Forskel i de forskellige Skatters For- 
brugseffekt, som man er tilbgjelig til at antage. Sporgsmaalet om, hvilke 
Skatter man skal velge, maa derfor forst og fremmest afgores ud fra 
deres fordelingsmessige Virkning. Jeg skal senere komme ind paa, at dette 
ogsaa vil vere af Betydning for Gennemforelsen af Genopbygningen. 

Efter 1945/46, hvor der var et stort Underskud paa Statens Budget, har 
der veret Balance i Statens Finanser. For 1947/48 var der endog et reelt 
Overskud, og for 1948/49 stiler man mod at foroge dette. 


Der vil dog herved ikke vere tilvejebragt Ligevegt mellem Udbud og 
Eftersporgsel af Forbrugsvarer, og paa indeverende Tidspunkt synes der 
ikke at vere Udsigt til, at denne Ligeveegt vil blive tilvejebragt i 1948. Om 
lidt skal jeg vende tilbage til nogle af Aarsagerne til, at det har veret 
umuligt at komme videre med Pengesaneringen. 


12. Jeg nevnte for den afgorende Betydning, Prisstabilitet maa siges at 
have i Dag for hele vort Genopbygningsproblem. Dette gelder saa meget 
desto mere, som Lonningerne herhjemme reguleres efter Pristallets Beve- 
gelser. Det er derfor meget uheldigt, at den daarlige Host i 1947 ikke alene 
mengdemessigt har forringet vor ekonomiske Situation, men ogsaa har 
dannet Baggrunden for en sterk Prisstigning paa vore Landbrugsproduk- 
ier. Prisstigningen har veret saa sterk for de animalske Produkter, at 
Landbruget herigennem i stort Omfang er blevet holdt skadeslost for de 
ekonomiske Folger af den daarlige Host. 


Nu vil man maaske sige, at det ogsaa kun er ret og rimeligt, at den 
ovrige Befolkning berer en Del af Tabene ved den daarlige Host, og szerlig 
gunstigt for Danmark er det naturligvis, hvis en Del af Byrden gennem 
hojere Eksportpriser kan veltes over paa Udlandet. Det sidste finder dog 
kun Sted i de Tilfeelde, hvor hejere Eksportpriser opnaas uden en tilsva- 
rende Forhgjelse i Importpriserne som Folge af Stigningen i vore Eksport- 
priser. Det maa i hvert Fald hevdes, at vore Importpriser er stigende som 
Felge af vore hojere Eksportpriser, hvis disse ved bilaterale Aftaler kun 
opnaas i Lande, som vi hovedsagelig eksporterer til, netop fordi vi kun der 
kan faa opfyldt vore Priskrav. I saa Fald er det Eksportorerne og ikke 
Danmark, der faar Gavn af de hojere Eksportpriser. 


Hvis de igangverende Droftelser om Landbrugsordningerne og Korn- 
loven resulterer i meget hojere Priser, vil dette kunne give et nyt Stod til 
Prisstigninger, der netop i den nuverende Situation maa anses for at vere 
hojst uheldigt. Dette geelder ogsaa omend maaske i mindre Grad, selv om 
Forbrugerprisen ikke zendres, fordi Staten paatager sig nye Udgifter for 
at holde Priserne. 
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13. Landbrugets Priskrav begrundes blandt andet med Nodvendigheden 
af at opretholde taalelige Vilkaar for Erhvervet, og naar det sikkert vil 
vise sig vanskeligt at gennemfore den fornedne Overbalancering af Bud- 
gettet, skyldes dette, at Representanterne for de forskellige Samfundsgrup. 
per kvier sig ved at gaa med til at legge nye Byrder paa Befolkningen, 
Dette forer mig over paa en Droftelse af, hvad der er den egentlige Aarsag 
til, at det trods de mange gode og nesten enstemmige Onsker om en Gen- 
opbygning gaar saa tregt med at gennemfore de nodvendige Forholdsregler 
for at fremme Genopbygningen. 


Kan Genopbygningen fremmes? 


14. Ved en Bedommelse af Modstanden mod at bere Byrderne ved Gen- 
opbygningen maa Hensyn tages til, hvad der skete under Krigen. Mange 
vil maaske mene, at det ikke har meget med Sagen at gore at se tilbage, 
idet det kun kan vere Fremtiden, der har Betydning for Genopbygnings- 
problemet. Jeg tror ikke, at dette er rigtigt, hvis man vil soge frem nogle af 
de vesentligste Aarsager til, at det hidtil er gaaet saa forholdsvis tregt her- 
hjemme med at komme i Gang med Genopbygningen. 

Besettelsestiden medforte ret betydelige materielle Tab for den danske 
Befolkning. En vesentlig Del heraf blevy baaret med det samme, ved at 
Krigstidens Forbrug blev foleligt reduceret, men en anden betydelig Part 
blev veltet over paa Fremtiden. Jeg teenker her baade paa Krigstidens 
direkte Kapitaltab og paa de mange Investeringer, som vi blev forhindret 
: at foretage. Genopbygningen drejer sig jo netop om at erstatte denne 
sidste Del af Krigstidens Tab. Dette kan imidlertid, som vi har set, kun 
ske ved, at Forbruget holdes inden for visse Greenser ogsaa i Efterkrigstiden. 

Nu foreligger, saavidt jeg kan se, den Situation, at under Beszttelsen 
og serlig under dennes forste Del maatte Lonarbejderne og mange andre 
med faste Indtegter bere nesten hele Forbrugsindskrenkningen, hvor- 
imod Sterstedelen af de erhvervsdrivende og serlig Landbruget gennem 
ret kraftige Stigninger i Pengeindtegten formaaede at opretholde For- 


bruget. Efterhaanden som Beskeftigelsen steg, og Lonningerne ogsaa oge- ; 


des noget, formindskedes denne Forskel, men tager man Beseettelsesperio- 
som Helhed, synes Hovedlinien klar. 

Efter Krigen vil de, der nogenlunde har klaret sig gennem Krigen uden 
i vesentlig Grad at vere ramt af den almindelige Forbrugsnedgang nodig 
gaa ned i Realindkomst, og Lonarbejderne, hvis Stilling er forbedret efter 
Krigen og atter er ved at naa 4 jour med de andre Klasser maalt med 
Forkrigsalen, naturligvis heller ikke opgive den mojsommeligt opnaaede 
Position. Naar hertil tages i Betragtning, at Storstedelen af Landets Befolk- 
ning, men naturligvis serlig de smaa Indkomster, har et veldigt Behov 
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for Fornyelser af mere varige Konsumgoder, er det egentlig ikke saa ufor- 
staacligt, at forbrugsbegreensende Forholdsregler steder paa Modstand. 

Modsetningsforholdet mellem Onsket om en Genopbygning og Ulysten 
til i Virkeligheden at soge den fremmet, har hidtil fort til, at man har 
fastholdt Genopbygningskravet og endog onsker det fremmet sterkere, 
men samtidig soger alle Samfundsgrupper at slippe for at deltage i Byr- 
derne ved Genopbygningen. Dette sker ved Pris- og Lonstigninger eller ved, 
at man undlader at skabe det nodvendige Overskud paa Statsbudgettet. 
Situationen fremkalder to Sporgsmaal. For det forste om Genopbygnings- 
kravets Berettigelse og for det andet, om man i bekreftende Fald kan faa 
Genopbygningen fremmet, hvis det medforer ojeblikkelige Byrder for ne- 
sten alle. 


15. De hidtil fastsatte Maal for Genopbygningen har hovedsagelig byg- 
get paa Skon over Krigstidens direkte Tab og indirekte Tab ved nedsat 
Investering. I og for sig er denne Problemstilling forkert og kan ligefrem 
vere Skadelig, hvis den automatisk forer til Onsket om nojagtig Erstat- 
ning af Ge saaledes beregnede Tab. Der er f. Eks. ingen Grund til at tro, 
at det okonomisk forsvarlige i Dag vil vere at soge tilvejebragt netop den 
Handelsflaade, vi vilde have haft, hvis der ikke havde veret Krig, og 
Flaaden var oget i samme Tempo som for Krigen. Mange vil vel mene, 
at det vil vere gavnligt, om dette sterkt valutaskabende Aktiv kunde oges 
endnu mere. 

Skal man undersege Genopbygningsbehovet, maa Blikket vendes fremad, 
og det er egentlig forbavsende, i hvor ringe Grad man hidtil har gjort 
dette. I hvert Fald hvis man dommer efter de Oplysninger, der er kommet 
frem om Erhvervslivets Planer. Mon Tiden ikke var inde til at beskeftige 
sig lidt mere konkret med de store erhvervsokonomiske Sporgsmaal om, 
efter hvilke Linier vort Erhvervsliv skal udvikles i Aarene fremover. Paa 
et enkelt Omraade har der veret fremsat Onsker i denne Retning, idet 
forst Arbejderbeveegelsens Erhvervsraad og senere det konservative Folke- 
parti har fremsat Onske om Nedsettelse af en Landbrugskommission, der 
skulde iage Landbrugets Forhold op til Undersogelse paa bred Basis. 

Det vil dog sikkert blive nodvendigt at se paa Problemerne i hvert Fald 
inden for vore vigtigste valutaskabende Erhverv i Sammenheng. Ved Op- 
stillingen af Nationalbudgettet for 1948 har man draget god Nytte af de 
mange Oplysninger, som forefindes om Udviklingsplanerne for Skibsfarten, 
og ogsaa for andre Erhverv vil saadanne mere langsigtede Investerings- 
programmer kunne vere til Nytte for Budgetarbejdet. 

Det vigtigste er dog, at man herigennem ligesom i hojere Grad fik Ind- 
hold i Problemet om, hvad det egentlig er, der skal genopbygges, og tillige 
fik Lejlighed til at konfrontere Genopbygningsonskerne med de mere jord- 
bundne Muligheder for at gennemfore dem. Herved vilde man ogsaa faa 
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trukket hele Genopbygningsproblemet skarpere frem i Befolkningens Be- 
vidsthed. 

Netop nu, hvor der er Udsigt til, at vi gennem Marshall-Hjelpen kan faa 
de nodvendige Tilforsler fra Udlandet i en Periode over 4 Aar, synes der 
god Grund til at tage dette Sporgsmaal op. 

En forste Betingelse for at kreve Ofre af Befolkningen for at genop- 
bygge, vil ogsaa vere, at man kan sandsynliggore, at Ofrene ogsaa senere 
vil bhve honorerede. En anden vigtig Betingelse vil det vere, at der skabes 
en vis Ro om Indtegtsfordelingen herhjemme. 


16. Paa Forhaand maa man vel stille sig noget tvivlende overfor, om 
dette vil kunne gores. De enkelte Samfundsgrupper vil formentlig til 
Stadighed forsoge at vinde Fordele paa andre Gruppers Bekostning baade 
ved Lon- og Prisforhojelser og ved Forhandlinger om Gennemforelse af Ud- 
gifts- og Skattelove. Heri er intet unaturligt, men serlig uheldigt virker 
det naturligvis i en Situation, hvor der saavidt muligt skulde vises en vis 
Resignation fra alle Sider, naar lige bortses fra de allerlaveste Indkomster. 
Forudsetningerne herfor synes imidlertid ikke alt for store i Ojeblikket. 

For det forste mener som nevnt de Samfundsgrupper, som bar Storste- 
delen af Krigens Byrder, at det ikke nu kan vere deres Tur igen, og for 
det andet maa det tages i Betragtning, at der igennem et langt Tidsrum 
mellem de to Verdenskrige og for den forste Verdenskrig er foregaaet en 
stadig Udvikling i Retning af en Forbedring af Levevilkaarene for de 
daarligst stillede. Denne Udvikling gik i Staa under Krigen, og den er efter 
mit Skon ikke kommet i Gang igen efter Krigen. 

Jeg vil nevne et Eksempel. I nzsten alle vore Nabolande er Indkomst- 
skatteskalaen endret under og efter Krigen og gjort sterkere progressiv. 
Den Statsindkomstskatteskala, der i Dag er anvendt her i Landet, er ner- 
mest mindre progressiv end Ferkrigstidens Skala. Dette medforer, at hver 
Gang der paa Rigsdagen forelegges nye Skatteforslag, som tilsigter at til- 
vejebringe et Overskud paa Statens Budget, bliver disse Forslag Genstand 
for en voldsom Diskussion ud fra fordelingspolitiske Synspunkter, hvor- 
imod det egentlige Formaal med Skatteforslagene nesten forsvinder ud 
af Diskussionen. 

Som et andet Eksempel kan nevnes vor Sociallovgivning, hvor der bortset 
fra en Forbedring af Aldersrentenydernes Kaar, ingen vesentlige Reformer 
er gennemfort. For Eksempel er vi langt tilbage med Hensyn til at hjzlpe 
Familier med Born. En videre Indtegtsudjevning behover ikke alene at 
finde Sted fra store til smaa Indkomster, men kan ogsaa vere tiltrengt 
inden for samme Indtegtsomraade mellem Personer med forskellige For- 
sorgerbyrder. 

Dette forer mig til den Konklusion, at det vil vere af afgorende Betyd- 
ning for Muligheden for i det hele taget i Aarene fremover at kunne fore 
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en pengesanerende Finanspolitik, at man faar tilendebragt Arbejdet med 
den Skattereform, som er blevet saa sterkt forsinket af Krigen, og at et 
socialreformatorisk Arbejde atter tages op. Naturligvis vil man ikke herved 
vere kommet ud over alle fordelingspolitiske Vanskeligheder; men en stor 
Sten vil vere ryddet af Vejen for Gennemforelsen af en mere rationel 
Finanspolitik. 

17. Et sidste Sporgsmaal, som jeg vil bergre i denne Forbindelse, er 
Problemet om Finanspolitikens Fremtidsudsigter. Der er jo noget vist ejen- 
dommeligt i dette, at man forst bevilger hinanden hojere Priser og Lon- 
ninger og dernest soger at reducere disse storre Pengeindkomster gen- 
nem ogede Skatter. Naturligvis mener hver Part at opnaa en relativ For- 
del i sidste Ende; men man kan have sin Tvivl om, hvorvidt Skattesyste- 
met i det lange Lob kan holde baade til at finansiere en stigende Del af 
Samfundets Udgifter og tjene som konjunkturpolitisk Instrument. Man 
maa vel ogsaa regne med, at Skatteydere, der opsparer, efterhaanden opda- 
ger, at Forbruget kan holdes konstant ved at lade Opsparingen variere 
omvendt med Skatteudskrivningens Variationer. 

Hyis iran kunde bremse Pris- og Lonskruen gennem et fastere Tag om 
Priserne og paa anden Maade stimulere Opsparingslysten, vilde dette kunne 
aflaste de finanspolitiske Forholdsregler, der sigter paa at skabe Overskud 
paa Budgettet. Jeg vilde tro, at Skattezendringer, der stimulerer Opsparin- 
gen og statsstottede Opsparingsordninger, der f. Eks. hjalp lavere Indkom- 
ster til at spare op til egen Andel i Lejlighed eller eget Hus, maatte vere 
en Vej, der var veerd at betrede. 

Hvis Genopbygningen bliver gennemfort, vil det altid for en stor Parts 
Vedkommende vere sket paa Bekostning af den store Befolknings Forbrug. 
Almindeligvis hevder man ogsaa, at de fremtidige Fordele ved Genopbyg- 
ningen kommer hele Befolkningen til Gode; men dette vil gelde i hojere 
Grad, hvis den frivillige Opsparing ages ogsaa blandt de noget lavere Ind- 


komster, saaledes at det genopbyggede Danmark i hojere Grad bliver hele 
Folkets Ejendom. 


Sammenfatning. 


18. Nationalbudgettet giver os Midler i Heende til i god Tid at faa Over- 
blik over den forventede okonomiske Udvikling og muliggor derved, at nod- 
vendige Forholdsregler kan tages i Tide til at fremme eventuelle Maal. 
I Ojeblikket er det Genopbygningen, det drejer sig om. Saavidt man nu 
kan se, er vi endelig i 1948 naaet til, at der i hvert Fald ikke er Tale om 
nogen negativ Genopbygning, idet Investeringskvoten naar Forkrigs- 
niveauet. 

Dette er dog ikke helt tilfredsstillende, og skyldes hovedsagelig, at Penge- 
saneringen ikke er fort fuldsteendig igennem. Rentepolitiken maa anses for 








36 VIGGO KAMPMANN 


mindre anvendelig end Finanspolitiken, som imidlertid ogsaa stoder paa 
store Vanskeligheder af politisk Art. 

Dette skyldes serlig, at der ikke er skabt Ro om Indkomstfordelingen, 
som blev bragt ud af Balance under Krigen. Hvis dette kunde gores bl. a. 
gennem skatte- og socialpolitiske Foranstaltninger, og Genopbygningstan- 
ken kunde klarlegges for Befolkningen gennem mere langsigtede erhvervs.- 
okonomiske Undersogelser, skulde der vere storre Mulighed for at faa 
fremmet Genopbygningen. Szrlig vilde dette vere Tilfeeldet, hvis man 
kunde gennemfore saadanne Forholdsregler, at Befolkningen blev klar 
over, at Genopbygningen ikke alene vilde give bedre Levefod fremover, 
men at der ogsaa var Mulighed for, at alle kunde deltage direkte i Gen- 
opbygningen ved at spare nu og vere sikker paa at se et Resultat heraf, naar 
Genopbygningen var tilendebragt. Jeg vil haabe, at Nationalbudgettet, naar 
det kommer, vil bidrage til, at Diskussionen om disse Problemer vil blive 
taget op i saa brede Kredse som muligt. 
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NATIONALISERINGEN AF ENGELSK 
TRANSPORTV ASSEN 


Af P. PD. SVEISTRUP 


I Henhold til »Transport Act« af 6. August 1947 er pr. 1. Januar 1948 
Verdier til over 1000 Mill. £ gaaet over fra den private til den offentlige 
Sektor i den engelske Samfundshusholdning, og samtidig er 1% Mill. 
Mennesker (6%2 % af den engelske Arbejdskraft) gaaet over fra privat til 
offentlig Tjeneste. Det er derfor forstaaeligt, at en af de faa Ting, Regering 
og Opposition kunde enes om under de lidenskabelige Parlamentsdebatter, 
var, at Transportloven var det mest omfattende og betydningsfulde af alle 
Regeringens Socialiseringsforslag. 


I. 


Allerede under Krigen 1914—18 havde Jernbanerne i England vist deres 
store samfundsmessige Betydning, og da den midlertidige Statsdrift op- 
horte, gennemtvang Staten i 1920 en Rationalisering, hvorved de engelske 
Jernbaner samledes i fire store Selskaber, hvis Prispolitik reguleredes af 
det offentlige. I det folgende Tiaar, hvor Antallet af Automobiler steg fra 
242.500 til 1.076.128, maatte Jernbanerne fole den haarde Konkurrence, og 
var, saafremt Rentabiliteten skulde bevares blot nogenlunde, nodt til at vise 
den yderste Sparsommelighed. Finansministeren kunde saaledes fremhzve 
i Underhuset, at Jernbanernes Tilstand i England (Stationer, Restauranter, 
Sovevogne, Spisevogne) var ringere end ellers i Europa, og at en Forbedring 
var nodvendig. Hertil kunde Eden svare, at de engelske Jernbaners Effek- 
tivitet havde veret en vesentlig Aarsag til, at England vandt Krigen. Der 
kan dog neppe vere Tvivl om, at naar Elektrificeringen i England var saa 
langt tilbage, skyldes det de meget usikre okonomiske og finansielle Forhold 
for Banerne. 

Allerede under Krisen i Begyndelsen af 1930erne havde Parlamentets 
Partier veret enige om, at der maatte gores noget effektivt, og man fik 
i 1933 to betydningsfulde Love, Road and Rail Traffic Act af 7. April 1933 
og London Passenger Transport Board Act af 13. April 1933. Efter den 
forste skulde der kreeves Licens til Automobilkorsel paa Landevejene, saa- 
ledes, at Licenserne for Korsel for andre kun skulde gives, naar der var 
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Brug herfor (A og B Licenser), medens Licens til Firmakorsel (C Licenser) 
blev givet uden storre Kontrol. Loven om Passagerkorselen i London sam- 
lede alle eksisterende Selskaber i en stor Organisation *), der fik Monopol 
paa den londonske Passagertrafik. 

Det var vel serlig de gunstige Resultater med denne Lov, der fik 
Morrison til at arbejde med Sporgsmaalet om at indfore noget lignende 
for hele det engelske Trafikvesen, og som fik Arbejderpartiet til at tage 
Sporgsmaalet om Nationalisering af Trafikvesenet op som et Program- 
punkt, og det var da ogsaa et Hovedpunkt i Debatten forud for Valget 
i 1945. 

Under Krigen havde hele det engelske Trafikvesen veret ledet efter 
krigspolitiske Hensyn, saaledes at der var sikret Banerne en ganske runde- 
lig Forrentning og Bilerne gode Fortjenstmuligheder, men denne Ordning 
var midlertidig og skulde afloses af noget permanent, og for at foregribe 
Begivenhederne sluttede Banernes og Vognmeendenes Hovedorganisationer 
den 17. Juli 1946 en Overenskomst, hvorefter der 1) skulde gennemfores 
en videnskabelig Undersogelse af, hvad der i det enkelte Tilfeelde var den 
billigste Transportform, 2) skabes en fair Basis for Konkurrencen og 3) 
man skulde bevare Firmakorselen som en effektiv Kontrol med, at den 
billigste og bedste Transport opnaaedes. 

Arbejderregeringen var imidlertid ikke tilfreds hermed og forelagde i 
November 1946 Forslag om Nationalisering af hele det engelske Trafik- 
vesen. Den forste Kritik, der rettedes herimod, gik ud paa, at en saa om- 
fattende Nyordning maatte kreve en dybtgaaende Kommissionsunderso- 
gelse. Hertil svarede Morrison, at Sagens Kerne var det politiske Grund- 
synspunkt, som ingen ny Kommission kunde endre. Der havde siden 1922 
veret o. 20 betydningsfulde Undersogelser af den indenlandske Transport, 
og disse havde tilsammen dekket hele Lovens Omraade. Hertil kom, at 
Sporgsmaalet havde veret gennemdiskuteret offentligt, og der kunde ikke 
forventes nye principielle Synspunkter. Mange Enkeltheder kunde droftes, 
naar Hovedprincipperne forst var fastlagt. Fra Trafikminister Barnes’ Side 
blev det sterkt fremhevet, at den geldende Ordning udlob, og at man 
maatte szette noget permanent i Stedet, saaledes at Gennembygningen af 
Trafikvesenet kunde ledes efter en fast Plan, og saaledes at Staten kunde 
undgaa at yde Trafikvesenet store Tilskud, hvad der finansielt ikke var 
Raad til. 

Modstanden mod Forslaget kom baade fra Erhvervene og fra Oppositio- 
nen i Underhuset. Der kom Protester fra Jeernbaneselskaberne, fra Skibs- 
farten og fra Vognmendenes Organisationer, ja, de sidste gik endogsaa 
saa vidt, at de paalagde deres Medlemmer under Behandlingen i Under- 


1) Nermere Oplysninger om de to Love findes i min Bog: Trafikvesenets Driftsokonomi set 
fra Forbrugernes Synspunkt. Kbhvn. 1948. 
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huset at sende et Protesttelegram til deres Underhusrepresentant, saaledes 
at Underhuset kunde faa en levende Folelse af Utilfredsheden »ude i 
Landet«. 

Forslaget gav Anledning til en voldsom Debat ved forste Behandling i 
Underhuset i December 1946. Det gik derefter i Udvalg, hvor det droftedes 
meget indgaaende, og hvor der fremsattes et Utal af Endringsforslag. Hen- 
mod 200 af disse blev stillet af Regeringen eller akcepteret af denne. 
De fleste af disse var af mindre vesentlig Betydning; enkelte var dog 
Udtryk for en Imedekommenhed fra Regeringens Side, som gav Arbejder- 
partiets venstre Floj Anledning til hojlydte Beklagelser. Forslaget kom til 
2den Behandling i Slutningen af April og 3die i Begyndelsen af Maj 1947. 
I Overhuset blev Forslaget zendret principielt, men fortes i Juli tilbage til 
sin oprindelige Skikkelse og blev endelig vedtaget og underskrevet af Kon- 
gen den 6, August 1947, saaledes at den principielle Overtagelse af Banerne 
m. m. skulde ske pr. 1. Januar 1948 og af Lastbilerne til Fjerntrafiken der- 
efter skulde ske successivt. 

I det folgende skal Lovens Hovedbestemmelser og Debatten om nogle af 
disse omtales. 


II. 

Det nationaliserede engelske Transportvesen vil utvivlsomt blive Verdens 
storste Virksomhed, og det var naturligt, at man tillagde Principerne for 
den overste Ledelse en meget vesentlig Betydning. Denne skulde bestaa 
af Transportministeren som den parlamentarisk ansvarlige, en Kommission, 
der skulde have den politiske Ledelse og sorge for, at de enkelte Trafik- 
midler arbejdede sammen paa den mest effektive og okonomiske Maade 
og Direktioner for hvert af de enkelte Trafikmidler (Baner, Vejtrafik 0.s.v.), 
og som skulde have den administrative og tekniske Ledelse af disse. 

Efter Loven skal Ministeren udneevne baade Kommissionens og Direk- 
tionens Medlemmer; i Tilfeelde af Uenighed mellem disse tilkommer der 
ham den afgorende Myndighed, ligesom han maa staa til Ansvar overfor 
Parlamentet for Kritik paa alle Omraader. Herimod blev der rejst en meget 
sterk Kritik, idet det heevdedes, at Ministeren som Politiker ikke vilde 
vere uafheengig, men kunde vere underkastet et Pres fra sit Parti, hvilket 
kunde fore til uokonomiske Foranstaltninger. 

Kommissionen skal bestaa af en Formand og 4—8 Medlemmer, 
der skulde have Indsigt i Transportforhold, Industri, Handel, Finansfor- 
hold, Administration og Arbejdsforhold. Kommissionens Opgaver skulde 
vere at sorge for, at enhver Transport henfortes til det Transportmiddel, 
der teknisk og okonomisk var bedst egnet, og den skulde sorge for en Ud- 
vikling af Transportmidlerne uden Hensyn til den ojeblikkelige Rentabili- 
tet, idet »the long view« skal vere afgorende, saaledes at en Udvikling 
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fandt Sted ogsaa paa Omraader, hvor de private Erhverv vilde holde sig 
tilbage af Hensyn til ojeblikkelig Rentabilitet. 

Den skulde lede Trafikplanlegningen, saaledes at alle Egne af England 
blev tilstrekkelig forsynet med Trafikmidler, og den skulde udarbejde For- 
slag til en Prispolitik i Overensstemmelse med samfundsmessige Synspunk- 
ter. De almindelige Retningslinier for Kommissionens Arbejde skulde efter 
nermere Forhandling fastsettes af Ministeren. 

Ved Siden af Kommissionen skulde der som nevnt vere Direktioner 
for de enkelte Trafikmidler (Jernbaner, Havne og Kanaler, Vejtrafik, 
London Transport og eventuelt som 5te Gruppe Hoteller). Det bliver Direk- 
tionens Opgave at gennemfore de af Kommissionen fastsatte Retningsli- 
nier, men de skal paa den anden Side have en vis Selvsteendighed, der 
kommer til Udtryk ved, at de udnevnes af Ministeren. 

Mod denne Deling af Ledelsesfunktionerne fremforte de Konservative 
en sterk Kritik. Det fremhzvedes, at der vilde blive en omfattende Admi- 
nistration for begge Grupper, og de fandt det uheldigt, at Direktionerne 
ikke skulde udnzevnes af Kommissionen, men af Ministeren. Det frem- 
hzvedes som noget uheldigt, at det kun skulde vere Kommissionen, men 
ikke Direktionerne, der skulde aflegge Regnskaber, og at der ikke i Loven 
var givet nermere Bestemmelser om, hvorledes saadanne Regnskaber 
skulde vere udformede. 

Overfor den konservative Kritik af, at man ved Delingen af Ledelses- 
funktionerne vilde svekke baade Kommission og Direktion i Forhold til 
Ministeren svarede Morrison, at det var netop Meningen, det maatte vere 
Ministeren, der maatte have det fulde Ansvar overfor Parlamentet. 

Til at varetage Forbrugernes Interesser skulde der oprettes raadgivende 
Forbrugerkomitéer; disse kunde oprettes enten efter en Deling mellem 
Gods- og Persontransport, eller efter geografiske Kriterier. Komitéerne 
skulde udnevnes af Ministeren efter Forhandling med Organisationer, der 
f. Eks. repreesenterede Landbrug, Handel, Industri, Skibsfart, Arbejdere 
eller lokale Myndigheder, ligesom de kunde have Medlemmer, der direkte 
representerede Kommissionen. Det skal vere de raadgivende Komitéers 
Opgave at folge Trafikens Udvikling og fremkomme med Forslag enten til 
Ministeren eller til Kommissionen om de /Endringer, som de maatte finde 
onskelige. 


III. 


Transportlovens Afsnit II handler om Overtagelse af Jernbaner og Ka- 
naler, og det centrale okonomiske og politiske Sporgsmaal var her Over- 
tagelsesprisen. Regeringen foreslog her, at Verdipapirer i Jeernbaner 0g 
Kanaler skulde overtages af det offentlige efter deres Gennemsnitskurs paa 
Londons Bors i de forste 8 Dage af November 1946; saafremt Kursen havde 
veret hojere i de sidste Maaneder, for Arbejderpartiet overtog Regeringen, 
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kunde denne Kurs anvendes. Til Betaling skulde principielt ydes offentlige 
Obligationer til en Forrentning af 2% %. Kurserne var ikke serlig hoje, 
saaledes var det nominelle Belob for London North Eastern 307 Mill. £, 
medens det, der skulde betales, var 240,5 Mill. £. 

Fra konservativ Side blev der fremsat en meget steerk Kritik af dette For- 
slag, idet det hzevdedes, at det vilde vere urimeligt at lade Ekspropria- 
tionsmyndigheden ensidigt fastseette Prisen, Denne burde bestemmes ved 
Forhandling mellem Parterne, og hvis dette ikke forte til noget tilfreds- 
stillende Resultat, burde Verdien fastsettes ved en uafhengig Voldgift; 
den Pris, der fremkom paa Borsen, var bestemt af tilfeeldige Salg og burde 
ikke vere afgorende for en samlet Overtagelse. Den foreslaaede Ordning 
var urimelig haard mod Aktionererne, der i 1946 havde faaet 42 Mill. £ 
i Udbytte, medens de efter Forslaget (med en Rente paa 22 %) kun vilde 
faa 23% Mill £. Det vilde ikke alene gaa ud over mange private, der havde 
opsamlet en Formue, men ogsaa over mange Institutioner, der havde deres 
Kapital anbragt i Jernbanepapirer. 

Heroverfor hevdede man fra Regeringspartiets Side, at man ikke kunde 
legge de gode Indtzgter, som Aktionzrerne havde haft under Krigen, til 
Grund. Der var i Virkeligheden forbundet et stort Risikomoment med at 
eje Jernbanepapirer. Dette Risikomoment maatte der tages Hensyn til. 
Hvad vilde Jernbanernes Udbytte blive, saafremt man ophevede alle Re- 
striktioner paa Bilkorselen? Skulde man foretage en Sammenligning af 
Udbytterne, maatte Sammenligningsgrundlaget meget snarere vere Udbyt- 
tet i 1930’erne. Her havde mange Jernbaneselskaber givet et meget lille 
Udbytte, saaledes havde Southern Railway i 1935 intet Udbytte givet, i 1936 
% %, i 1937 1% % og i 1938 heller intet Udbytte. Saa kom Overenskom- 
sten med Staten, og Udbyttet under Krigsperioden kunde ikke vere noget 
rimeligt Sammenligningsgrundlag. 

Den mest omfattende Begrundelse for Regeringens Standpunkt blev givet 
af Finansminister Dalton. Denne indrommede, at Aktionzrernes Udbytte 
vilde gaa ned som nevnt af Oppositionen, men han hevdede, at Nedgan- 
gen kompenseredes af den foregede Sikkerhed. Det bedste Vurderings- 
grundlag maatte vere Borsens, og dette var da ofte nok fremhevet af den 
liberale Okonomis Forsvarere. Man havde indenfor Regeringen oprindelig 
veret stemt for at benytte Borskurserne i de sidste Maaneder af den tid- 
ligere Regerings Periode, men da der siden havde veret en Stigning, fandt 
man det rimeligt, at Aktionererne fik Fordelen herved. 

Under Udvalgsbehandlingen blev Enkeltheder meget indgaaende droftet 
bl. a. med Representanter for Borsen, og Regeringen gik med til ikke 
mindre end 45 AEndringsforslag, hvoraf dog ikke noget var af principiel 
Karakter. 


Foruden selve Jernbanerne blev ogsaa de mange privat-ejede Jeernbane- 
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vogne overtaget. Trafikministeren fremhevede, at disse i det veesentlige 
var meget gamle, idet 50 % var over 35 Aar. En okonomisk Betragtning 
maatte medfore, at Vognene standardiseredes, saaledes at ikke hver enkelt 
Virksomhed havde sine egne Typer korende paa det samlede System. 
Endelig blevy som nevnt Kanalerne overtaget. Disse havde for en stor 
Del veret ejet af Jernbaneselskaberne, der havde ladet dem forfalde for- 
mentlig for at faa en bedre Kapacitetsudnyttelse af de mange Jernbane- 
anleg. Dette, mente man, maatte endres. Mange Kanaler vilde ogsaa i 
Fremtiden kunne yde Nytte i et samlet Trafiksystem gennem en billig 


Transport af tunge, grove Varer, der ikke er saa afheengige af den hurtige 
Transport. 


IV. 


En af de vesentligste Opgaver for et nationaliseret Transportvesen 
maatte vere at gennemfore en okonomisk Arbejdsdeling mellem Bane og 
Biltransporter. Konkurrencen havde som bekendt i Mellemkrigsaarene ve- 
ret meget haard serlig for Godstransporten over ret store Afstande, og Ba- 
nerne havde mistet megen Transport, for hvilken de samfundsmessigt set 
var bedst egnet. Paa den anden Side maatte det indrommes fra Banerne Side, 
at der var megen Godstransport over korte Afstande, hvor Biltransport 
vilde vere bedst egnet, d. v.s. mest okonomisk. 

Grundtanken i Loven er, at man skal dele Transporterne i Langdistance- 
transporter og Kortdistancetransporter, saaledes at Langdistancetranspor- 
ter skulde overtages af det nationaliserede Transportvesen, medens Kort- 
distancetransporter fortsat i det vesentlige skulde udfores af de private 
Vognmend eller ved Hjelp af Firmabiler. Grensen for, hvor det skulde 
vere tilladt de private Vognmeend at kore, skulde szttes til en Radius paa 
25 miles. 

For at dette skulde kunne gennemfores, skonnedes det nodvendigt at 
ekspropriere de Virksomheder og Vogne, der normalt korte over de store 
Distancer. Trafikministeren oplyste i Underhuset, at der i England fandtes 
19.000 Indehavere af A Licens (86.000 Vogne), 27.000 Indehavere af B Li- 
cens (53.000 Vogne) og 149.000 Indehavere af C Licens (306.000 Vogne); 
de sidste bruger deres Vogne i deres egen Virksomhed. Heraf var det Rege- 
ringens Opfattelse, at der skulde overtages 2000 4 2500 Virksomheder med 
20.000 Vogne; hertil kommer Automobiler, som Jzernbaneselskaberne ejer 
eller er interesseret i, saaledes at den samlede Overtagelse vilde komme til 
at omfatte ialt 30—35.000 Lastvogne. 

Overtagelsen af Vognmandsvirksomhederne kan ifolge Sagens Natur ikke 
finde Sted straks den 1. Januar 1948, men maatte ske efterhaanden som 
det fastsloges, at det drejer sig om en Langdistanceforretning. Det, der 
erstattes, bestaar dels i en Erstatning bestemt af Vognens Anskaffelsespris 
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minus et Fradrag efter Vognens Brugstid (20 % pr. Aar), dog saaledes at 
Belobet kunde forhojes eller nedsettes efter Vedligeholdelsen, samt en 
Erstatning til Vognmanden for mistet Fortjeneste (mindst to og hojst fem 
Gange den aarlige Nettoprofit fastsat efter nermere bestemte Regler paa 
Grundlag af de sidste Aars Indtegter). 

Overfor Bestemmelserne om den personlige Erstatning blev der fra kon- 
servativ Side rettet en voldsom Kritik. Man hevdede, at de sidste Aar var 
uegnede som Erstatningsgrundlag, fordi Fortjenesterne havde veret regu- 
leret, og det foresloges, at Vognmeendene skulde have Lov til at velge 3 Aar 
af den sidste Tiaarsperiode. Endvidere mente de konservative, at en Er- 
statning paa 2—5 Gange Nettoprofitten var for lidt, man burde i Stedet give 
5—7% Gange. Regeringen kunde ikke akceptere noget af Forslagene, idet 
det fremheevedes, at vel vilde nogle faa for lidt, men andre fik for meget 
efter Regeringsforslaget, og det maatte erindres, at Vognene eksisterer sta- 
dig og skal stadig kore, saaledes at Beskeftigelsesmulighederne dog stadig 
vilde vere til Stede. De Vognmend, der havde haft Tab i de sidste tre Aar, 
kunde ikke faa nogen Erstatning, men maatte henvises til at soge Arbejde 
fremtidig hos det nationaliserede Transportvesen. 


Endvidere blev der fra borgerlig Side rettet en voldsom Kritik mod, at 
Virksomhederne med deres egne Biler ikke maatte kore mere end 25 miles 
fra Hjemstedet. Regeringen havde i sit oprindelige Forslag indfojet en 
Bestemmelse om, at Firmabilerne kunde faa Licens til at kore ud over 
Grensen, idet man ikke kunde gaa med til, at Firmaerne i Almindelighed 
tog de bedste Ture og lod Monopolet have de mindst fordelagtige. Kritik- 
ken fra borgerlig Side uddybedes af Salter, der heevdede, at den eneste effek- 
tive Kontrol, som Offentligheden havde med, at det nationaliserede Trans- 
portveesen arbejdede effektivt, var, at Virksomhederne selv kunde paatage 
sig den paageeldende Transport. Det vilde vere onskeligt, om Regeringen 
havde saa megen Tillid til sit System, at den vilde tillade en effektiv Kon- 
kurrence. Overfor denne Kritik bojede Regeringen sig og opgav Begrzens- 
ningen for C Licenshaverne, idet det dog fremhevedes, at Bestemmelsen 
senere kunde endres, saafremt Retten blev misbrugt. 


Med Hensyn til 25 miles Greensen for det nationaliserede Transportve- 
sens Monopol gjorde der sig meget steerke Meningsforskelligheder gel- 
dende. Fra konservativ Side fremhzvedes det, at denne Greense var vilkaar- 
ligt valgt. Dette, indrammede Trafikministeren, var til en vis Grad rigtigt, 
men han kunde dog henvise til, at alle Grenser var relativt vilkaarlige, 
og at man ved tidligere Overvejelser om Deling mellem »kort« eller »lang« 
Transport stedse havde fremsat Forslag om, at Delingen maatte vere et 
Sted mellem 20 og 30 miles, og Regeringen var derfor standset ved 25 miles. 
Med en Radius paa 25 miles kunde Vognmanden kore frit paa et Areal 
af 2000 (] miles, saa han havde dog et stort Areal at arbejde paa. 
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¥. 


Med Hensyn til Persontrafikken med Omnibusser var Forholdet i Eng- 
land, at en Del Omnibusser ejedes og dreves af Jernbaneselskaber, en Del 
ejedes af Kommunerne, eller disse havde betydelige finansielle Interesser, 
medens en vesentlig Del af Resten ejedes enten direkte eller indirekte af 
den store Tilling Concern, der beskeftigede et meget stort Antal Menne- 
sker. 

Venstre Floj indenfor Arbejderpartiet onskede ogsaa denne Transport 
nationaliseret, men Regeringens Forslag var (maaske af Hensyn til Kom- 
munerne) ikke saa vidtgaaende. Det afgorende Synspunkt maatte vere, 
at den samfundsmessigt nodvendige Rutebilkorsel skulde gennemfores, 
saaledes at de mere udbyttegivende Ruter betalte til de, der vilde give 
Underskud. Dette, hevdede man fra konservativ Side, var allerede Til- 
feeldet, saaledes blev det nevnt, at 48 % af Strekningerne indenfor Bir- 
mingham Midland Omnibus Service fandt Sted med Tab, og det samme 
var i endnu hojere Grad Tilfeeldet med Southern National Omnibus Co. 

Ved Loven blev det paalagt Kommissionen for hvert enkelt Omraade at 
udarbejde Planer for, hvorledes Beboerne af det paagezeldende Areal mest 
hensigtsmessigt kunde dekkes med Omnibuskorsel. Ved Udarbejdelsen af 
disse Planer skulde der forhandles med de forskellige Myndigheder. 

Disse Planer skulde indeholde Forslag om, hvorledes Omnibuskorselen 
mest passende kunde szttes i Forbindelse med det centrale Trafiksystem, 
ligesom det skulde indeholde Forslag om, hvem der skulde have Konces- 
sion, og om hvad der skulde betales i Erstatning til de ojeblikkelige Inde- 
havere. Arbejderpartiets venstre Floj var ikke tilfreds med en saadan Ord- 
ning, men vilde gerne have i hvert Fald Tilling Concernen nationaliseret 
hurtigst muligt. 

Den private Korsel paa Vejene er der ikke blevet rort ved, og den kan 
foregaa som hidtil, og det samme gelder Taksakorselen, Det nationaliserede 
Transportvesen fik dog Ret til i visse Tilfeelde at etablere Taksakorsel. 


VI. 


Som bekendt ejer de engelske Jernbaneselskaber en Del Havne og Dok- 
ker, der blev overtaget samtidig med, at Jeernbaneselskaberne overtoges. 
Dette var man fra Sefartens Side meget betenkelig ved, idet det fremhe- 
vedes, at Havnene var en Del af Sofarten, og for dennes Vedkommende 
maatte der vere Mulighed for fri Konkurrence. Foruden de overtagne 
Havne findes der imidlertid en Del private, og Sporgsmaalet maatte da 
blive, hvorledes disses Forhold mest hensigtsmessigt kunde ordnes. 

Forholdet er nu det, at mange Havne er sterkt beskadiget som Folge 
af Krigshandlinger, og der maatte opstaa Sporgsmaal om, hvorledes man 
kunde faa Havnesystemet effektivt udbygget med de begreensede Kapital- 
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midler, der staar til det engelske Samfunds Raadighed. Der blev nu fra 
privat Side udtalt AEngstelse for, at det nationaliserede Transportvesen 
vilde udove en unfair Konkurrence overfor de private Havne (idet Mono- 
polet jo raadede over Tilforselslinierne til Havnene). En saadan Engstelse 
behovede man efter Regeringens Opfattelse ikke at nzere. Kommissionen 
skal vere ansvarlig for, at det engelske Havnevesen udvikles paa den for 
Helheden mest 9konomiske Maade, men ikke efter private Rentabilitets- 
synspunkter. Efter dette Grundsynspunkt maatte Havnene samles i storre 
Grupper af Havne, der ligger i Neerheden af hinanden, og der maatte ud- 
arbejdes en Plan over, hvilke Havne der burde udbygges, og hvilke man 
kunde lade forblive paa deres nuverende Trin. Naar en saadan Plan var 
udarbejdet, kunde der nok skaffes Kapital til de Havne, der samfunds- 
messigt var nodvendige, og disse vilde uden serlig Konkurrence ogsaa 
kunne faa en tilfredsstillende Kapacitetsudnyttelse og dermed en tilfreds- 
stillende Okonomi. 

I et Land med en Kyststrekning som England vil Kystfarten ikke kunne 
undgaa at spille en Rolle ogsaa for Landtrafikken. Ved Loven er Kyst- 
farten ikke underordnet Kommissionen, men der er dannet et serligt raad- 
givende Udvalg for Kystfarten, som skal fremkalde et Samarbejde efter 
Helhedssynspunkter, og i denne Komité har Kommissionen naturligvis en 
meget betydelig Indflydelse. 


VII. 

Med Hensyn til Prispolitikken er det allerede nzvnt, at Kommissionen 
skulde udarbejde Forslag til de fremtidige Transportpriser. Den eneste 
Vejledning, Kommissionen har faaet hertil, er, at Udgifterne set over en 
Aarrekke, skal deekkes af Indtegterne, og at der. skal vere Mulighed for en 
Videreudvikling af det engelske Transportvesens Teknik. 

At en Simplificering af Transportsystemet er onskeligt kan ses alene 
af den Omsteendighed, at der, som Trafikminister Barnes oplyste, i Oje- 
blikket fandtes mellem 40 og 50 Millioner forskellige Priser fastsat efter 
en Kombination af Verdi, Indpakning og Vest. 

De saaledes udarbejdede Forslag skal behandles af Transportdomstolen, 
der i Virkeligheden danner en umiddelbar Fortsettelse af den Transport- 
domstol, der efter Loven af 1921 fastsatte de engelske Jeernbaneselskabers 
Takster. 

For denne Domstol skal Kommissionens Forslag forelegges, og Dom- 
stolen skal treeffe den endelige Afgorelse af, om Taksterne skal godkendes, 
eller om der skal foretages AEndringer af Hensyn til Forbrugernes Inter- 
esser. 

Det fremkaldte en meget sterk Diskussion i Underhuset, at der ikke i 
Loven blev fastsat nermere Retningslinier for den Prispolitik, der skulde 
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folges. Forskellige prispolitiske Betragtninger fremkom, og man fandt det 
fra konservativ Side urimeligt, at Parlamentet ikke skulde tage Stilling 
til Hovedpunkterne i Prispolitikken. Oppositionen fremhevede, at man 
her stod overfor en Nationalisering af vidtgaaende Omfang, uden at Rege- 
ringen saa meget som kunde fastslaa nogle Hovedprincipper for, hvad man 
forstod ved offentlig Prispolitik. 

Heroverfor fremhzvede Regeringen, at man ikke kunde folge de pris- 
politiske Synspunkter, der anlegges fra de private Virksomheder, men at 
det afgorende maatte vere Hensynet til Forbrugerne. Hvorledes dette 
skulde udformes nermere, havde veret sterkt diskuteret, men Diskussio- 
nen befandt sig endnu paa et »Laboratoriestadium<«. Paa dette maatte 
man overlade de kyndige at fortsette deres Overvejelser, saaledes at de 
kunde udarbejde et Forslag, der kunde staa aabent for Kritik fra alle. Det 
vilde ikke vere hensigtsmessigt allerede paa det nuverende Tidspunkt at 
foregribe de Overvejelser, der vilde finde Sted. 

Det maa vist indrommes, at den offentlige Debat om Principperne for 
den offentlige Prispolitik i England og for ovrigt ogsaa andetsteds befinder 
sig endnu paa et Laboratoriestadium, men det er sjeldent, at det indrom- 
mes fra ledende politisk Side, at en teoretisk Overvejelse er et hensigts- 
messigt Udgangspunkt for praktiske politiske Beslutninger af vidtreekkende 
Betydning. Det skal blive lererigt at se Resultatet af de Overvejelser, der 
utvivlsomt nu foregaar i Kommissionen og blandt Trafikteoretikerne. 


VIII. 


Bestemmelserne om Finansieringen findes i Lovens Afsnit VI. Efter 
disse kan Kommissionen med Ministerens Samtykke optage kortvarige 
Laan til Opfyldelse af dens Forpligtelse. Skal Laanene have en mere varig 
Karakter, skal Finansministeriets Samtykke indhentes. 

Grundlaget for det nationaliserede Transportvesens Okonomi skal vere 
de »British transport stocks«, som principielt skal anvendes til Betaling af 
de overtagne Verdier; herudover kan der med Finansministerens og Trans- 
portministerens Samtykke udstedes Transport Stocks for 250 Mill. 4. For 
de korte Laan er der ogsaa sat en Maksimalgrense. 

Til den Udligning af Priserne gennem en Aarrekke, der tidligere er 
omtalt, kan der opsamles en Reservefond. 

De faste Verdier, der skal overtages, er vurderet til 1065 Mill. £, et anse- 
ligt Belob, og man forstaar AEngstelsen for, at Virksomheden skal blive 
for stor. Der er derfor i selve Loven sat visse Greenser for, hvilke Virksom- 
heder Kommissionen kan interessere sig okonomisk i udenfor den egent- 
lige Transport, og i disse Bestemmelser ligger der i Virkeligheden en Greense 
for, at det nationaliserede Transportvesen kan brede sig sterkt ud i de 
beslegtede Erhverv og dermed blive en Fare for den private Sektor af det 





CO wD OSs Se Ca lO I_ lle 


— htlCUhlrhlhlUC rT OlCC rT OllC(i<itéiawHhkllhlCéCrhC lc rc llC( he eelUlUrhOlUCllC cl OO lUlC CC 


det 
ing 
lan 
ge- 
an 


ris- 
| at 
atte 
sio- 
atte 

de 
Det 
t at 


for 
\der 
om- 
igts- 
nde 
der 


ifter 
rige 
arig 


vere 
ig af 
-ans- 

For 


anse- 
blive 
som- 
gent- 
gense 

i de 
f det 





NATIONALISERINGEN AF ENGELSK TRANSPORTV/ESEN 47 


engelske Erhvervsliv. Men selv om der saaledes er Greenser for Kommis- 
sionens Virksomhed, kan der ikke vere Tvivl om, at der forestaar Kom- 
missionen uhyre Opgaver. 

Det er tidligere neevnt, at baade Jernbanerne, Kanalerne,.Havnene og 
Vejene treenger til meget omfattende Nyinvestering, som kan volde Kom- 
missionen mange Bekymringer. For blot at nevne et Eksempel: Under Kri- 
gen har man udskudt Fornyelsen af Svellerne paa de engelske Jeernbaner, 
og en betydelig Ekstrafornyelse er nu paakrevet. Hertil kreves store 
Mengder af Tre, som vanskeligt kan skaffes og i hvert Fald kun mod 
Betaling i kostbar Valuta. Et andet Eksempel er den tidligere omtalte 
Elektrificering; denne er meget paakrevet, men vil kreeve meget betydelige 
Investeringer, hvortil Midlerne er meget begreensede. Der kan neppe vere 
Tvivl om, at der maa opstilles en Preferenceliste over hvilken Investering, 
der er ubetinget paakreevet, hvad der er lidt mindre nodvendigt o.s.v. 


IX. 


Forholdet til Arbejderne er ordnet i Henhold til Lovens Afsnit VII 
vesentlig efter de samme Retningslinier, der er fastsat i Jernbaneloven af 
1921 og den londonske Trafiklov af 1933. Naar den overste Ledelse af Lon- 
politikken paa et saa omfattende Omraade af Beskeftigelsen var under- 
kastet en politisk Ministers Direktiver, haabede man fra Arbejdernes Side, 
at dette vilde fore til en Forbedring af Levevilkaarene, Efter den forste 
Verdenskrig havde Jernbaneselskaberne haft et sterkt Vaaben i Lonfor- 
handlingerne i den svigtende Rentabilitet som Folge af Konkurrencen med 
Bilerne, og Arbejderne haabede, at Lonningsniveauet vilde kunne forbedres, 
naar denne Konkurrence ved Loven kom til at hore op. En gammel Arbej- 
derrepresentant, der i 40 Aar havde arbejdet for et Jernbaneselskab hen- 
viste til, at han som 23-aarig havde haft 18 sh. for en 74 Timers Arbejds- 
uge, og at det var nodvendigt, at Arbejdet i Virksomhederne blev natio- 
naliseret, Seerlig nodvendigt var det fra et Arbejdersynspunkt at gennem- 
fore en Forbedring i Lonvilkaarene og Arbejdsbetingelserne for Chauffo- 
rerne, der havde veeret meget lavt lonnede og daarligt organiseret og derved 
bidrog til at bringe det samlede Niveau ned. 

Fra borgerlig Side indrommede Salter, at sely om Loven ikke principielt 
indeholdt /Endringer i de geldende Bestemmelser for Jeernbanerne, vilde 
den nok bidrage til at presse Lonningerne i Vejret. En Regering vilde staa 
svagt overfor Fagforeningerne, og det vilde vere med til at presse Lonnin- 
gerne i Vejret, hvad der vilde skade Englands Konkurrencemuligheder ud- 
adtil. Man kunde ogsaa tenke sig, at beskeftigelsesmessige Hensyn vilde 
fore til Opretholdelse af lidet effektive Afdelinger, og begge Momenter 


vilde fore til hajere Priser, som Forbrugerne i sidste Instans kom til at 
betale. 
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X. 


Loven blev som nevnt stadfestet af Kongen den 6. August 1947, og 
Overtagelsen af Jeernbaneselskaberne har fundet Sted pr. 1. Januar 1948. 
Man er fra begge Sider enige om, at det vil tage nogen Tid, inden Virknin- 
gerne viser sig i det engelske Erhvervsliv. Fra Regeringens Side frem- 
hevede Strauss, at det afgorende var, at de rigtige Grundprincipper hur- 
tigt blev fastlagt, saa kunde man efterhaanden faa gennemfert en haardt 
paakrevet Rationalisering, og det vilde vere til Gavn for det engelske 
Erhvervsliv. 

Fra borgerlig Side blev det fremhevet, at Loven forst og fremmest vilde 
blive en Guldgrube for Sagforerne, der vilde faa et Utal af Sager, f. Eks. 
om, hvorvidt en Vognmand kunde henregnes til overvejende Langdistance- 
kersel og derfor skulde overtages, hvilken Erstatning han skulde have 
0. Ss. v., medens man mente, at Lovens uheldige Virkninger ikke vilde vise 
sig straks, og i det hele vilde blive vanskelig at konstatere paa Grund af 
den manglende Konkurrence. 


XI. 


Hvis man vil soge at danne sig et samlet Billede af Lovens Betydning 
for Englands @konomi, bliver man slaaet af den gennemforte Koncentra- 
tion af Magten indenfor det engelske Trafikvesen i Hovedkontorerne i 
London. Det praktiske Problem, der ofte vil forekomme i et eller andet 
specielt Distrikt om en serlig Form for Koordination af Baner og Biler 
eventuelt ogsaa af Kanaler og Havne skal i mange Tilfelde gaa til de 
paageldende Trafikomraaders Direktioner i London og fra disse even- 
tuelt til den centrale Kommission, der ikke i alle Tilfeelde vil veere i Stand 
til at tage Hensyn til lokale Forskelligheder, der ikke altid vil kunne 
maales paa geografisk Basis, men ogsaa ofte vil vere preeget af psykolo- 
giske Faktorer. 

Dette kom serlig frem i Debatten baade i Underhuset og Overhuset, idet 
der krevedes en serlig Decentralisation med Hensyn til Skotland. De skot- 
ske Forhold anses paa saa mange Maader forskellige fra de engelske, 0g 
mange skotske Representanter gik sterkt ind for, at Skotland skulde have 
Lov til indenfor Lovens Rammer at ordne sine egne Trafikforhold. Rege- 
ringen kunde dog ikke gaa med hertil, idet den hevdede, at Loven kun 
handlede om Transporter over store Afstande, og at det iovrigt var paa- 
lagt Kommissionen at tage Hensyn til alle berettigede lokale Hensyn. 

Naar man i den engelske Lov saaledes udpreget samler sig om Lang- 
distancetransporter, synes det ejendommeligt, at Lufttrafikken er holdt 
udenfor. Selvy om denne endnu har noget af Luksuskarakter, kan man her 
vente en meget hurtig Udvikling, der kan komme til at krydse de samlede 
Trafikplaner, der i den kommende Tid vil blive udarbejdet af Kommis- 
sionen. 
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Med Hensyn til Sporgsmaalet Centralisering kontra Decentralisering ad- 
skiller den engelske Lov sig principielt fra en omtrent samtidig vedtaget 
norsk Lov om Ordningen af Samferdselen. Efter den norske Lov legges 
der en vesentlig Vegt paa, at en meget stor Del af Samferdselen sker over 
korte Afstande, oftest indenfor et Fylke eller en Fjord, og at det vigtigste 
var at samordne Trafikken indenfor dette Omraade, og at dette i de fleste 
Tilfelde bedst kunde ske lokalt gennem szrlige Samferdselsnevn i de 
enkelte Fylker. Kun hvor Samferdselen gik ud over Fylkets Grenser, 
fandt man det onskeligt at Problemerne centraliseredes i Samferdsels- 
departementet i Oslo. Den norske Lovs praktiske Gennemforelse*) maa 
forovrigt ses i Forbindelse med den omfattende Planlegning, der sker i 
Forbindelse med Nationalbudgetterne. Skont der er en sterk Eftersporgsel 
efter Automobiler ikke alene til naturlig Fornyelse, men ogsaa til Erstat- 
ning af Krigsaarenes Opslidning, mener man ikke at have Raad til en om- 
fattende Indforsel, og baade Trafikudoverne og Trafikforbrugerne bliver 
derfor interesseret i, at den begreensede Kapacitet faar en effektiv Udnyt- 
telse til Opfyldelse af de ubetinget nodvendige Transportfunktioner. 

Den norske Lov synes efter mit Skon mere end den engelske at vere 
tilpasset efter den foreliggende Trafiksituation, men den engelske Trans- 
port Act af 1947 maa alligevel vinde almen Interesse som et Forsog paa at 
lose et veesentligt Omraade af Englands meget store Transportproblemer. 


1) Jfir. Dansk Vejtidskrift Februar og Marts 1948. 











DEN FORVENTEDE RENTEUDVIKLING 


Af H. ULDALL-HANSEN 


ORMAALET med nerverende Artikel skulde vere at paavise, at den 

saakaldte »lange Rente«, hvorved forstaas effektiv Rente af langfristede 
Obligationer, kan spaltes i to Rentearter kaldet »Efterrente« og »Forrente«, 
der staar i Forbindelse med Forventningerne med Hensyn til det fremtidige 
Renteniveau og den paa Markedet geldende korte Rente. Der skal ligeledes 
gives en Anvisning paa, hvorledes man paa Grundlag af to Obligations- 
kurser kan bestemme Efterrentens og Forrentens Storrelse og hermed det 
Kursniveau, hvorimod Udviklingen forventes at stile. 


Obligationstyper. En Obligation er en Fordring paa en Rekke fremtidige 
Pengeydelser sammensat af Afdrag og Rente, og Obligationens Kurs er lig 
Fordringens Verdi pr. 100 Kroners Restgeld. Som Maal for denne Verdi 
velges gerne den paa Fondsborsen noterede Koberkurs. 

En Obligation kan hore til Laan af forskellig Type, f. Eks.: 1) faste Laan, 
hvor hele Laanesummen forfalder til et enkelt Tidspunkt (visse Statslaan), 
2) Serielaan, der amortiseres med konstante Afdrag pr. Termin (almindelige 
Stats- og Kommunelaan) og 3) Annuitetslaan, hvor Summen af Afdrag og 
Rente holdes konstant fra Termin til Termin (Kredit- og Hypoteksforenings- 
laan). Typerne 2) og 3) benzvnes amortisable Laan. 

Inden for hver Laanetype kan fastsettes en vis paalydende Rente og 
Lobetid. Lader man Lobetiden for ovennzvnte tre Laanetyper vokse i det 
uendelige, smelter de tre Typer sammen til een: det uamortisable Laan. 

I nerverende Fremstilling skal man hovedsagelig beskeftige sig med 
Serielaan og Annuitetslaan med Lobetider lengere end ca. 20 Aar, da saa- 
danne Laans Obligationer kan siges at hore hjemme paa et felles Marked 
for langfristede Obligationsanbringelser. Hvor Betegnelser som »kortfristet« 
og »langfristet« nedenfor bliver anvendt, tenkes da blot paa Obligationernes 
relative Lobetider. 

For de amortisable Laans Vedkommende kan Amortisationen foregaa enten 
ved Nedskrivning, hvorved hver Obligations paalydende Verdi ved Termi- 
nerne nedskrives med Afdragets Storrelse, eller ved Udtrekning, hvilket vil 
sige, at det samlede Afdrag inden for Laanet ved Lodtrekning kommer til at 
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ramme et begreenset Antal Obligationer, der ved den paafolgende Termin 
pliver indfriet til fuld paalydende Verdi. 

Set fra Debitors Side vil det vere uden Betydning, om Amortisationen 
foregaar paa den ene eller den anden af disse Maader, og da den Forrentning, 
Debitor yder, maa vere den samme som den, Kreditor modtager (bortset 
fra Omkostninger), ses, at de enkelte Obligationsejere i Laan, der amortiseres 
ved Udtrekning, gennemsnitligt vil vere stillet lige saa gunstigt som de enkelte 
Obligationsejere i Laan, der amortiseres ved Nedskrivning af de serskilte 
Obligationers paalydende Verdi. 

De i det folgende omtalte amortisable Obligationer skal alle anses som 
horende til Laan, der amortiseres ved Udtrekning, medens det anvendte 
Formelapparat for at lette Fremstillingen skal udvikles i Tilknytning til 
Obligationer, der amortiseres ved Nedskrivning. Saaledes vil man i Form- 
lerne ved »Ydelse« forstaa Summen af Rente og Afdrag som Representant 
for den hermed zkvivalente Sum af Rente og Udtrekningschance. 


Effektiv Rente og diskonteret Kurs. Af det foregaaende fremgaar, at et 
n-aarigt Laan, hvor Amortisation og Rente forfalder hele Antal Aar efter 
Beregningstidspunktet, kan betragtes som sammensat af n fremtidige Ydelser 
af ens eller forskellig Storrelse. Disse Ydelsers Verdi i Kroner betegnes: 


(1) Yrs Yous + -Yp- ++ Un 


hvor Merketegnet refererer til det Antal Aar, der skal gaa, for den paagel- 
dende Ydelse forfalder. 

Lader man Ydelsesreekken (1) svare til en Obligation med paalydende 
Verdi 100 Kroner, vil denne Obligations Salgsvzerdi Y vere lig Obligationens 
Kurs. 

Med Kendskab til Kurs og Ydelsesfordeling kan man beregne den dertil 
svarende effektive Rente 100 -j% p.a. i Overensstemmelse med: 


(2) Y= yi (tj + ye (ti? +... + yn Ati). 


Omvendt vil den gennem Renten 100-w% p.a. diskonterede Kurs “Y af 
en Obligation kunne beregnes ud fra Ligningen: 


(3) "Y= yy (ftw) + yp (A t+wy? t+... + yg (tw). 


Skal man foretage en Sammenligning mellem to eller flere Obligationers 
indbyrdes Fordelagtighed, sker dette hyppigt paa Basis af Obligationernes 
effektive Rente, medens man samtidig maa indromme, at dette Maal ikke 
i alle Henseender er fyldestgorende. Sely om Obligation A yder hojere 
eflektiv Rente end Obligation B, kan det meget vel tenkes, at B vil fore- 
trekkes fremfor A. Dette kan vere Tilfeldet, hvor Forskel i effektiv Rente 
hidrorer fra Forskel i Pantsikkerhed (Hypotekforenings- contra Kreditfor- 
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eningsobligationer) eller fra forskellig Konverteringsrisiko (hoj contra lay 
paalydende Rente). 

Det, der navnlig har Interesse i nerverende Fremstilling, er den Forske| 
i effektiv Rente, der henger sammen med ens nominelt forrentede Obliga- 
tioners forskellige tilbageverende Lobetid. Erfaringen viser, at langfristede 
Obligationer til visse Tider yder hojere effektiv Rente end kortfristede, 
medens Forholdet til andre Tider er omvendt. Det kan let paavises, at 
saadanne Tilstande ikke udelukkende beror paa »tilfeeldige« Afvigelser, men 
kan forklares ud fra rationelle Overvejelser med Hensyn til Forventningerne 
om den fremtidige Renteudvikling. 


Det ideelle Marked. Som et forelobigt Hjzlpemiddel skal indfores Fiktionen 
»det ideelle Marked«, hvorved forstaas et friktionsfrit Marked, paa hvilket 
alle Interessenter har samme Forventninger med Hensyn til den fremtidige 
Renteudvikling. Markedet omfatter fra Kreditors og Debitors Side uopsi- 
gelige, absolut sikre Obligationer med helaarlige Ydelser og med tilbageve- 
rende Lobetid et vilkaarligt, helt Antal Aar. Desuden er det en Forudsetning, 
at Obligationer kan handles uden Omkostninger af nogen Art, og at Koberne 
iovrigt har en rationel, forretningsmessig Indstilling, hvorfor Over- eller 
Undervurderinger i Forbindelse med det til Obligationerne knyttede Lotteri- 
moment o.l. ikke kan finde Sted. De paa det ideelle Marked geldende 
Kurser betegnes »ideelle Kurser«. 

Paa det ideelle Marked vil Obligationskobernes Interesse under en Til- 
stand med (a) Forventning om Rentestigning (Kursfald) samles om kort- 
fristede Papirer, for at man ved disses Forfald kan placere Provenuet i 
langfristede Obligationer til de til den Tid forventede lavere Kurser. Dette 
Forhold vil stimulere Kurserne for kortfristede og trykke Kurserne for 
langfristede Obligationer med det Resultat, at de forstnevntes effektive 
Renter bliver lavere end de sidstnzvntes. 

Omvendt vil under en Situation med (b) Forventning om Rentefald (Kurs- 
stigning) Interessen samles om de langfristede Papirer, for at man i saa lang 
Tid som muligt kan nyde Gavn af det i Forhold til Forventningerne hoje 
Renteniveau. Herved stimuleres Kurserne for langfristede Obligationer, og 
disses effektive Renter presses ned under de effektive Renter af kortfristede 
Papirer. 

Er der paa Markedet (c) Averken Forventning om Stigning eller Fald i 
Renteniveauet, eller forventes det fremtidige Renteniveau at svinge omkring 
et Gennemsnit paa Hojde med det nuverende, vil der ikke vere nogen 
Tilskyndelse til at foretreekke Obligationer af en Lobetid frem for en anden. 
Man vil da opleve en Situation, hvor kortfristede og langfristede Obliga- 
tioners Kurser indstiller sig saaledes, at de effektive Renter bliver ens. En 
saadan Situation vil blive betegnet »Ligevegt«. 
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Forudsetningerne for Ligeveegtssituationen skal nedenfor soges nermere 
belyst. 


De kursbestemmende Kapitalejere maa antages at vere i Besiddelse af saa store Obliga- 
tionsmengder, at Frigorelse efter Udtrakning kommer til at foregaa som en jeevn Strom over 
den paageeldende Obligationsarts Lobetid. Er denne n Aar, og er der Tale om Serieobligationer, 


vil der hvert Aar frigores af den anbragte Obligationsmasse. 


I nerverende Artikel omhandles kun Obligationer med Lobetider lengere end ca. 20 Aar, 
og Eftersporgslen efter saadanne Papirer maa navnlig stamme fra Personer og Institutioner, 
der onsker langvarig — i Praksis evigtvarende — Kapitalanbringelse, hvilket vil sige, at de 
ved Udtreekning frigjorte Belob maa soges genanbragt i nye Obligationer. 

Den ojeblikkelige Kurs paa en n-aarig Obligation kaldes K,, og Forudsztningerne for 
ovennevnte Tilstand (c) indebzrer, at denne Kurs forventes at blive Gennemsnittet for n-aarige 
Obligationer i Fremtiden. Bliver en langsigtet Kapital anbragt i n-aarige Obligationer til Kurs 
K,, og sker Genanbringelse af de ved Udtrekninger frigjorte Belob i nye n-aarige Obligationer 
til forventede Kurser af samme Hojde, maa den samlede effektive Rente forventes at blive 
lig den effektive Rente R,, af de enkelte Obligationer. 

Er Kurs og effektiv Rente af m-aarige Obligationer idag henholdsvis K,, og R,,, og forventer 
man ligeledes i Overensstemmelse med Forudsztningerne for Tilstand (c), at disse Vilkaar 
vil vere lig Gennemsnittet for den fremtidige Udvikling, vil den forventede samlede effektive 
Rente af en Kapital, der anbringes og genanbringes i saadanne Obligationer, vere R,,. For at 
ikke stadig Anbringelse i n-aarige Obligationer skal foretrekkes fremfor m-aarige eller om- 
vendt, maa Kurserne paa det ideelle Marked indstille sig saaledes, at R,, bliver lig R,,, hvorfor 
Tilstand (c) maa fore til Lighed i kortfristede og langfristede Obligationers effektive Renter. 

Selv om man ved stadig Anbringelse i n-aarige Obligationer forventer samme samlede 
effektive Rente som ved stadig Anbringelse i m-aarige, kan det tenkes, at den ene Form — 
paa Grund af mindre Risiko for Kurstab i Forbindelse med uheldig Kursudvikling — fore- 
trekkes fremfor den anden, jfr. Hicks: »Value and Capital« p. 146ff. Er imidlertid baade n 
og m storre end ca. 20, hvilket vil sige, at der hvert Aar skal genanbringes hojest 5% af den 
oprindeligt anbragte Kapital, vil det forventede Maksimum for det samlede Tab — der ekvi- 
valerer en mulig Gevinst — nappe vere saa stort, at det kan fore til forskellig Vurdering af 
de ud fra en Sandsynlighedsbetragtning lige gunstige Anbringelsesmaader. 

Analoge Betragtninger kan fremfores i Forbindelse med Debitors Stilling. 


Udviklingsperioden. Med de store Svingninger, der hyppigt forekommer i 
Obligationskurser og de hertil svarende effektive Renter, vil det paa nuvze- 
rende Tidspunkt vere uden Mening at tale om en forventet Renteudvikling 
efter Forlobet af et vist Tidsrum. F. Eks. vil man i 1948 ikke kunne have 
nogen begrundet Forventning om Stigning i Renten fra 4% i 1960 til 5% i 
1961. Det Tidsrum, inden for hvilket en Udvikling med Rimelighed kan 
forventes, betegnes »Udviklingsperioden«. Dennes Leengde i Aar kaldes c. 

Da en Renteudvikling kun kan forventes at ville finde Sted indenfor 
Udviklingsperioden, maa man paa nuverende Tidspunkt regne med om c 
Aar at vere i en Situation, hvor der hverken hersker Forventning om Rente- 
stigning eller Rentefald. Dette skal forstaas paa den Maade, at man for Tiden 
regner med lige stor Sandsynlighed for, at Markedet om c Aar forventer 
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stigende som faldende Rente, hvilket i Overensstemmelse med det fore- 
gaaende vil sige, at man paa nuverende Tidspunkt regner med lige stor 
Sandsynlighed for, at kortfristede Obligationers effektive Renter om c Aar 
ligger lavere som hojere end de effektive Renter af langfristede Obligationer, 
Forventningen i Ojeblikket maa derfor gaa ud paa, at kortfristede og lang- 
fristede Obligationers effektive Renter om c Aar er ens, d.v.s. at Markedet 
om c Aar befinder sig i Ligevegt. Den saaledes forventede feelles effektive 
Rente efter Udviklingsperiodens Udlob kan kaldes den til den ojeblikkelige 
Markedssituation svarende »forventede Ligevegtsrente«. 


Efterrente og Forrente. Udviklingsperiodens Varighed vil formentlig vere 
ganske kort. Selv ved Indtreden af Begivenheder, som man paaregner vil 
medfore langvarig AZndring i de okonomiske Forhold (Krig, endrede Han- 
delsvilkaar m.v.), vil man fra Statsmagtens Side kunne regulere Penge- 
mengde og Obligationsmzngde paa en saadan Maade, at de indtreedende 
Begivenheders mulige Paavirkning af Renteniveauet bort fra Ligevegt 
udebliver. Man skal i det folgende regne med, at Udviklingsperiodens 
Lengde er mindre end 1 Aar og iovrigt sandsynliggore, at de Resultater, 
der naas paa Grundlag af denne Forudsetning, med visse Modifikationer 
har Gyldighed, ogsaa naar Perioden er af noget lengere Varighed. 

Af praktiske Grunde skal man indfore det szrskilte Udtryk »Efterrente« 
til at betegne den forventede Ligevegtsrente i det Tilfeelde, hvor Udviklings- 
perioden forudszttes at vare hojest 1 Aar. Den Markedsrente, der under 
den givne Forudsetning gelder indenfor Udviklingsperioden, kaldes den 
til den ojeblikkelige Markedssituation svarende »Forrente«. Forrenten kan 
forelobig defineres som det Overskud i Procent af en i Obligationer anbragt 
Pengesum, der — naar Udviklingsperioden er lig med eller mindre end 1 
Aar — paaregnes indtjent paa det ideelle Marked i Lobet af det forstkom- 
mende Aar under Hensyntagen til den forventede Kursudvikling. Paa et 
senere Sted skal Efterrente og Forrente defineres saaledes, at Tilknytningen 
til det ideelle Marked og Forudsetningen om Udviklingsperiodens Lengde 
kan opgives. 

Efterrentens og Forrentens Storrelse betegnes ved henholdsvis 100-r% og 
100-s% p.a. 

En Obligation, der representerer en Ydelsesrekke som anfort under (1), 
antages paa Beregningstidspunktet at have den ideelle Kurs Y. 1 Aar herefter 
forfalder forste Ydelse y, til Betaling, medens de resterende Ydelser danner 
et nyt Laan, hvis effektive Rente forventes at blive lig Efterrenten 100:r. 

Betegnes den samlede forventede Verdi 1 Aar efter Beregningstidspunktet 
ved Y,, har man: 


4) Y=nt+y Adtont+yAd+tn?t+...ty:dtnyn*” 
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I Overensstemmelse med (3) er den gennem Efterrenten diskonterede 
Kurs paa Beregningstidspunktet lig: 

6) ‘Yeu (d+rtt+ydtntt... ty dt” 
Sammenholdes (4) og (5), faas: 





(6) Y,='Y-(1+ Pr). 
Ifolge ovennevnte forelobige Definition paa Forrenten 100 - s har man: 
y+ F Y, . 
pn ee Fe 
eller 
(8) Y=Y¥,°( +s)", 
der sammenholdt med (6) giver: 
1+ Pr 
an TY s 
(9) Y Y rie 


Ved Udledningen af (9) har man ikke gjort nogen speciel Forudszetning 
med Hensyn til Amortisationsvilkaarene for den Obligation, der er Tale om. 
For den samtidige Kurs X paa en vilkaarlig anden Obligation paa det ide- 
elle Marked har man derfor analogt med (9): 


1+ pr 
ug Te 6 Soe 
(10) X ='X ree 
Af (9) og (10) faas ved Division: 
: © 
11 a. -, 
(11) 2" a 


Denne Ligning er det centrale i den folgende Fremstilling. I Ligningen 
indgaar tre Storrelser, nemlig de ojeblikkelige Kurser Y og X paa to Obli- 
gationer med forskellig Lobetid samt den effektive Rente (lig Efterrenten 
100'r), der forventes at blive felles for de to Obligationer efter Udviklings- 
periodens Udlob. Krever man, at Kurserne Y og X samtidig skal noteres 
paa det ideelle Marked, hvilket vil sige, at Kob af den ene Obligation til Kurs 
Y er lige saa fordelagtigt som Kob af den anden Obligation til Kurs X, maa 
Ligningen (11) vere opfyldt, og paa Grundlag heraf kan Efterrenten be- 
stemmes. Herefter kan man ved Indsettelse i (9) regne sig til Forrentens 
Storrelse, om hvilken man faar: 
ry 
;° 

Med Kendskab til baade Efterrente og Forrente er det ideelle Marked 
fuldsteendig determineret, og man har for den ideelle Kurs K af en hvilken 
som helst Obligation i Analogi med (9): 


(12) 100-s = 100: —-+(1 + r) + 100. 
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= ge Ltt og. ¥ 
(13) K = 'K or. 'K - 

Eksempel paa Bestemmelse af Efterrente og Forrente. For at give et 
Billede af den praktiske Fremgangsmaade ved Bestemmelse af Efterrente 


og Forrente er nedenstaaende Eksempel opstillet. 


Paa det ideelle Marked noteres: 
4% 20-aarige Annuitetsobligationer i 100} = Y og 
4% 50-aarige Annuitetsobligationer i 98} = X. 
Paa Grundlag af disse Kurser kan Efterrenten bestemmes ved Anvendelse af Lignin- 
gen (11): 





Y 100,25 ry 
14 —-= 1, =— 
(14) X 98,25 ame r 
For forskellige Verdier af Efterrenten 100 -r har man’): 
Tabel 1. 
100-r ry "X ry: *X 


3,750 102,25 104,43 0,9791 
3,875 101,12 102,18 0,9896 
4,000 100,00 100,00 1,0000 
4,125 98,90 97,90 1,0102 
4,250 97,82 95,86 1,0204 
4,375 96,76 93,89 1,0306 
4,500 95,71 91,99 1,0404 


Af Tabellen fremgaar, at Ligningen (14) er opfyldt, naar Efterrenten 100 -r = 4,25, hvortil 
svarer 'Y = 97,82. Forrenten 100-s kan herefter bestemmes gennem Ligning (12): 
97,82 


15 100s = 100+ 1,0425 + 100 = 1,72. 
(15) : 100,25 P - 


Kursen K paa en vilkaarlig Obligation paa det ideelle Marked kan — jfr. (13) — findes 
af Ligningen: 


1,0425 
(16) K ='K- 


1,0172 





= "K+ 1,0248. 


Denne Forme! kan anvendes til Bestemmelse af den ideelle Kurs paa en Obligation af en 
hvilken som helst Type og med en hvilken som helst paalydende Rente og Lobetid. Saaledes 
vil f. Eks. en 32-aarig Obligation af et 3% »Serielaan« have den ideelle Kurs: 


(17) K = 86,506 - 1,0248 = 88,65, 
idet den gennem Renten 4,25 diskonterede Kurs*) paa ovennevnte Obligation er 86,506. 


1) Kursen paa en Annuitetsobligation med paalydende Rente 100-p% p.a., Diskonterings- 
rente 100-w% p.a. og Lobetid n Aar er: 
100-2 + w)-" p 
w 1-1 +p)" 
*) Kursen paa en Serieobligation med paalydende Rente 100-p% p.a., Diskonteringsrente 
100-w% p.a. og Lobetid n Aar er: 


100: + 100+(1- 
Ww 





1-@+w)-* 


P 
WwW WwW 
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Serlig Interesse knytter sig til de ideelle Kurser af ensforrentede Obligationer af samme 
Type, idet bl.a. disse Betingelser normalt maa kreves opfyldt, for at de faktiske Markeds- 
forhold skal kunne nzrme sig de ideelle, jfr. nedenfor. I Eksemplet vil 4% Annuitetsobliga- 
tioner for forskellige Lobetider have ideelle Kurser i Overensstemmelse med nedenstaaende 
Tabel: 


Tabel 2. 
Tilbageveerende Diskonteret Kurs (Diskonteringsrente = Ideel Kurs 
Lobetid 4,25% p.a.) 

Aar 
n 'K K 
20 97,82 100,25 
30 97,03 99,44 
40 96,39 98,78 
50 95,86 98,25 
60 95,44 97,81 
80 94,86 97,21 

100 94,52 96,86 
ea) 94,12 96,45 


Udviklingsperiode leengere end 1 Aar. Saa lenge Udviklingsperioden kan 
paaregnes at vere lig med eller kortere end 1 Aar, vil Efterrente og Forrente, 
naar de beregnes ud fra (11) og (12), Side 55, stemme overens med Defini- 
tionerne Side 54. For at gore Formlerne praktisk anvendelige skal Defini- 
tionerne udvides til at gelde under Udviklingsperioder af vilkaarlig Varighed, 
saaledes at Ligningen (11) definerer Efterrenten 100-r, medens Ligningen 
(12) herefter definerer Forrenten 100°s. | 


Den hermed definerede Efterrente vil — naar Udviklingsperioden er lengere end 1 Aar, 
men dog ikke lengere end ca. 3 Aar — med Tilnermelse vere lig den forventede Ligevegts- 
rente 100-f, jfr. nedenfor. For Forrentens Vedkommende er Forholdet ikke saa simpelt. En 
Udviklingsperiode lengere end 1 Aar indeberer, at man forventer i Tiden 1—2 Aar efter 
Beregningstidspunktet at opnaa en Rente, der kan vere forskellig fra den for og efter dette 
Tidsinterval geldende. Er Udviklingsperioden f.Eks. 3 Aar, vil man kunne forvente 4 for- 
skeliige Rentesatser: 100-r,, 100-r,, 100-r; og 100-14, hvor Renten 100-r; forventes at blive 
realiseret i Tidsintervallet (¢ + 1) til ¢ Aar efter Beregningstidspunktet. 100-r, er lig den 
forventede Ligeveegtsrente 100-f, der antages at gelde for alle 1-Aarsperioder fra og med den 
fjerde. 

Diskonteres Ydelserne (1), Side 51, gennem Anvendelse af de ovennzvnte forventede 
1-Aarsrenter, bliver Obligationens ideelle Kurs: 


(18) Y=y,:(1 +7)7! + yo? (1 +7)7?:- (1 +7)? 
+1 +n): @ +n): (7 +27)": [ys t+y'A2tNt+yed+f/* 
+... tye (1+ fy). 


Den gennem den forventede Ligeveegtsrente 100-f diskonterede Kurs /Y bliver i Overens- 
stemmelse med (3), Side 51, lig: 


(1) Van d+ Nt tad +Nt+ tn lato a +p 
+ys'(1 + f\-? +... t yn (1 + fy]. 
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Af (18) og (19) faas: 


(20) Y-d +7): +m): (1 +73) + fY- +f) 
=n'(it+n)-d+n)+07+AX+m°(1 +n) +1 +f) 
=.'(ta- ts + fe + ts + f*? + 2°f) + ya: (rs +f). 


Da Rentefodderne rz og rs er smaa Tal og maa antages at ligge i Neerheden af den forventede 
Ligevegtsrentefod f, vil de i sidste Linie nevnte Paranteser vere meget ner 0. Da endvidere 
Y; OY Ye, naar der er Tale om Laan med forholdsvis lang Lebetid (over ca. 20 Aar), er smaa 
Storrelser, kan man regne med, at hele hojre Side af (20) er forsvindende i Forhold til Kurs- 
verdierne Y og /Y. 

Setter man hojre Side af (20) lig 0, naar man til Tilnermelsesudtrykket: 


(21) Y-d+r)-d +n): +73) = fY-(1 + f)* 
Analogt hermed faas for en anden Obligation paa det ideelle Marked Tilnermelsesudtrykket: 
(22) X-(1 +n): +7): (1 +125) = (X-(1 +f), 
der sammen med (21) med Tilnzrmelse giver: 
(23) : = if 
X fx 


Da Efterrenten 100-r defineres ud fra Ligningen (11), ses, at Efterrenten — naar Udvik- 
lingsperiodens Lzngde ligger mellem 1 og 3 Aar — med Tilnzermelse maa vere lig den for- 
ventede Ligevegtsrente. 

Da man saaledes med Tilnzrmelse kan sette f = r, faar man ved Indsezttelse i (21) det 
nye Tilnermelsesudtryk : 


(24) Y-(1 +7,)°( +r.)- (1 + 173) = TY: (1 + 3), 
der sammenholdt med (9), Side 55, forer til: 
(25) (1 +s): +r)? =(1+7,):Q4+ 1): +25). 


Udfores Multiplikationerne, og bortkastes alle Led, hvori Rentefodderne forekommer af 
hojere Orden end forste, har man til tilnermet Bestemmelse af Forrenten 100-s: 


(26) s+ 2-r=r+8r. + Ps, 
eller 
(27) 100-s = 100-r, + 100-r, + 100-r; + 200-r. 


Setter man i denne Ligning specielt r, = r,; = r, hvilket svarer til, at Udviklingsperioden 
er lig med eller mindre end 1 Aar, naar man tilbage til den forelobige Definition af Forrente 
Side 54. 

Antager man f.Eks., at100-r, = 1, 100-r, = 3, 100-r, = 4 og 100-r = 5, vil(27) medfore, 
at Forrenten 100-s = 1 +3 +4 +10= ~ 2. Detses heraf, at der— naar Udviklingsperioden 
er lengere end 1 Aar — intet er i Vejen for, at Forrenten kan blive negativ. Da de enkelte 
1-Aarsrenter ikke med Rimelighed kan forventes at blive negative, vil en negativ Forrente 
altsaa vere et Tegn paa, at Udviklingsperioden er lengere end 1 Aar. 


Efterrenten 100-r og Forrenten 100-s er defineret ud fra (11) og (12), 
Side 55, der igen er udledt af (9) og (10). Af de to sidstnevnte Ligninger ses, 
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at Forskellen mellem 100-r og 100°s er afgorende for, om den noterede Kurs 
for en n-aarig Obligation er storre eller mindre end den gennem Efterrenten 
diskonterede Kurs (ca. = den forventede Ligeveegtskurs) for samme n-aarige 
Obligation. Man naar til folgende Overensstemmelser : 


1) Efterrente > Forrente svarer til Forventning om Kursfald (Rente- 
stigning). 

2) Efterrente = Forrente svarer til Ligevegt. 

3) Efterrente < Forrente svarer til Forventning om Kursstigning (Ren- 
tefald. 


Det faktiske Marked. Det faktiske Marked maa paa flere Punkter antages 
at afvige fra det ideelle, men Afvigelserne vil kunne formindskes, hvis Mar- 
kedet begreenses til kun at rumme visse serligt udvalgte Obligationer. 
Derfor skal man i det folgende begrznse Undersogelsen til at omfatte ens- 
forrentede Obligationer af en enkelt Type og udstedt af samme Debitor. 

For iovrigt at skabe saa stor Tilnermelse til det ideelle Marked som 
muligt skal man som Grundlag for Beregning af Efterrente og Forrente 
velge et Obligationspar, der opfylder de nedenfor fremhzvede Betingelser: 


(1) Obligationerne skal hore til Laan med stor Restgeld, hvilket er nodven- 
digt for at skabe en saa stor daglig Omsztning, at denne kan foregaa med et 
Minimum af Friktion. Stor Restgeld og hermed Mulighed for Tilstedeverelsen 
af mange og kapitalsteerke Obligationsejere maa endvidere anses som Be- 
tingelse for, at Omsztningen kan foregaa ud fra en rationel, forretnings- 
messig Indstilling. 

(2) Det ideelle Markeds Krav om Uopsigelighed er til en vis Grad opfyldt, 
naar den paalydende Rente velges saa lav, at Borskurserne normalt vil ligge 
saa langt under Pari, at Opsigelse fra Debitors Side ikke kan betale sig. 
Offentlige Obligationer er altid uopsigelige fra Kreditors Side. 

(3) Kravet om absolut Sikkerhed for Obligationsbelobets Erleggelse til- 
fredsstilles praktisk talt, naar der er Tale om Statsobligationer. Risikoen 
for, at den danske Stat ikke vil opfylde sine Forpligtelser, er minimal, og 
Staten vil altid — om nodvendigt gennem foreget Seddeludstedelse — have 
Mulighed for at betale sin Geld. 

(4) Kun meget faa Obligationer forrentes og afdrages med helaarlige 
Ydelser, og kun til specielle Tidspunkter vil Obligationers Restbelob vere 
et helt Antal Aar. Hvor det drejer sig om Obligationer med Lobetid lengere 
end ca. 20 Aar, vil Sporgsmaalet om helaarsvis eller halvaarsvis Erleggelse 
af Rente og Afdrag vere af underordnet Betydning. Erfaringen viser end- 
videre, at Kurserne paa Obligationer med tilbageverende Lobetid over den 
nevnte Grense ikke paavirkes merkbart af, om Lobetiden er et helt eller 
bruddent Antal Terminer. 








60 H. ULDALL-HANSEN 


Ifelge dansk Borspraksis handles Obligationer mod 1°/o) i Provision, 
hvorfor Kravet om, at Omsztningerne skal foregaa uden Omkostninger, 
kan siges med Tilnzrmelse at vere opfyldt. 

Vanskeligt stiller det sig med Hensyn til Forudsetningen om, at alle 
Obligationsinteressenter skal have ensartede Forventninger om den fremtidige 
Renteudvikling, da man uden Tvivl kan gaa ud fra, at en saadan Ensartet- 
hed ikke foreligger. Mange Kapitalejere gor sig overhovedet ingen Forestil- 
ling om Udsigterne paa Kapitalmarkedet og reagerer ikke over for For- 
andringer i Kursniveauet, hvorfor man maa antage, at en stor Procentdel 
af Obligationsmassen danner en fast Blok, der normalt er unddraget Om- 
setningen. Bevegelserne inden for denne Blok hidrorer hovedsagelig fra 
Udtrekninger og paafolgende Erstatningskob efter okonomiske Raadgiveres 
Anvisninger. 

Den kursbestemmende Indflydelse paa Obligationsmarkedet maa soges 
uden for ovennzvnte Blok hos en Inderkreds, bestaaende af Representanter 
for Bankvesen, Veksellerere, store Forsikringsselskaber 0.1., og disses For- 
ventninger bestemmes ud fra en Vurdering af den offentlige Finanspolitik 
m.v. og de okonomiske Begivenheder iovrigt. 

Heller ikke inden for denne Inderkreds behover Forventningerne at vere 
ensartede, men Erfaringerne viser, at man paa det faktiske Marked stort 
set opnaar Kurskombinationer, der er analoge med Kurserne i Kolonne K 
i Tabel 2, hvilket tyder paa, at Forskelligheder i forventet Renteudvikling 
ikke kan have stor Betydning for Kurssammenhengen. 


»Rentebarometret«. De strenge Krav, der ovenfor er stillet til det Obliga- 
tionspar, som skal danne Grundlag for Beregning af en markedsrepresentativ 
Efterrente og Forrente, gor, at kun meget faa Obligationer kan siges at vere 
tilfredsstillende. Fra det danske Obligationsmarked skal velges: 


Obligation A. 31/,% 20-aarig Statsobligation, 
Obligation B. 31/,% uamortisabel Statsobligation. 


Til Bestemmelse af Kursen Ky, paa A foretages et Gennemsnit mellem 
Kurserne paa Statens 31/,.% Laan 1944/64 og 31/,% 1944/69, vejet saaledes, 
at den gennemsnitlige tilbageverende Lobetid bliver 20 Aar. 

Kursen K,, paa B er lig Kursen paa Statens 31/,.% uamortisable Laan 
af 1886. 

I Tabel 3 er Ko og K, beregnet for forskellige Verdier af Efterrente 
og Forrente. Desuden er indsat de til de valgte Verdier af Efterrenten 
svarende diskonterede Kurser "Kop og "K,,, samt Forholdet "Kop : "Ky. 
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Tabel 3. 
Efterrente 100-r 


3,00%  3,50%  4,00%  4,50%  5,00%  5,50% 
Ky 104,49 100,25 96,27 92,53 89,02 85,71 
‘K, 117,54 100,87 88,37 78,64 70,86 64,50 
TK: 'K,, —0,8890 00,9939» 11,0894 =—1,1766 + =—:1,2563 ~—-1,3288 


10% Keo 119,53 115,29 111,25 107,44 +=—103,86 100,47 
ve K, 184,52 116,00 102,12 = 91,81. 82,67 = 75,61 
=. 50, Keo 113,29 109,22 105,39 101,78 98,39 (95,18 
“ ° K, 127,44 109,89 96,74 86,50 78,32 71,63 
Forrente oo, Keo 107,63 103,76 100,12 96,69 93,47 (90,42 
100-s ° K, 121,07 104,40 91,90 82,18 += 74,40 68,05 
50, Kao 102,50 98,82 95,35 92,09 89,02 86,12 
° K, 115,30 99,43 87,53 78,27 70,86 64,81 
10%, Ko 97,84 94,38 91,02 87,90 84,07 82,20 
° K, 110,06 94,91 83,55 74,71 67,64 —«61,86 
































I omstaaende Diagram er K,, afsat ud ad Abscisseaksen, medens Koo er 
afsat op ad Ordinataksen. Hvert Punkt i Diagrammet angiver en vis Kombi- 
nation af Ky) og K,,, og til hver Kombination svarer en bestemt Verdi af 
Efterrente og Forrente, beregnet gennem Ligninger af Formen henholdsvis 
(11) og (12), Side 55. 

I Diagrammet er visse Kurskombinationer forbundet til Kurver af tre 
forskellige Arter: 

Efterrentekurverne E er rette Linier, repreesenterende de Kurskombina- 
tioner, hvor Efterrenten er konstant lig den ved den paageldende Kurve 
anforte Storrelse. 

Forrentekurverne F er krumme Kurver, representerende de Kurskombi- 
nationer, hvor Forrenten er konstant lig den ved den paageldende Kurve 
anforte Storrelse. 

Ligevegtskurven L er en krum Kurve, representerende de Kurskombina- 
tioner, hvor Efterrente og Forrente er ens. L kan ogsaa opfattes som repre- 
senterende Kombinationer af Diskonteringskurser, hvor der ved Diskonte- 
ringerne er anvendt samme Rente for den 20-aarige som for den uamortisable 
Obligations Vedkommende. 

Lader man Kurskombinationspunktet langs en Efterrentekurve passere 
Ligevegtskurven L, vil Forrenten aftage, naar Kurserne stiger, og stige, naar 
Kurserne aftager, hvilket ses ved i (12), Side 55, at holde r konstant og lade 
s variere med Variationer i Y. Da L netop indeholder alle de Kombinations- 
punkter, hvor Forrente er lig Efterrente, maa Forrenten i den Del af Planet, 
der ligger over L, vere mindre end Efterrenten, medens Forrenten i den 
Del af Planet, der ligger under L, maa vere storre end Efterrenten. Dette 
vil igen sige, at Kombinationspunkter over L betyder Forventning om Rente- 
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stigning, medens Kombinationer under L betyder Forventning om Rentefald. 
Den forventede Endring er storre, jo lengere Kombinationspunktet er 
fjernet fra L. 

Foruden den forventede Rentezendrings Storrelse vil man af Diagrammet 
— der kan opfattes som en Slags »Rentebarometer« — kunne aflese Kombi- 
nationspunktets forventede Forskydning, idet Bevzegelsen altid maa forventes 
at foregaa langs en Efterrentekurve i Retning mod Ligevegtskurven L. 
Dette henger sammen med, at Kombinationspunktet kun kan fjerne sig fra 
Efterrentekurven, naar der sker Andring i Forventningerne m.H.t. den frem- 
tidige Rente. 


Den korte Obligationsrente. I de Tilfeelde, hvor der er Tale om forventet 
Kursfald, vil man kunne bestemme den maksimale Hastighed, hvormed 
dette kan indtrede. Selv om Forrenten som nevnt Side 61, kan vere negativ, 
vil den »korte Obligationsrente« — hvorved forstaas det forventede Obliga- 
tionsudbytte pr. Aar i et ganske kort Tidsrum efter Beregningstidspunktet 
under Hensyntagen til forventet Kurseendring — bortset fra Friktion ikke 
kunne vere mindre end 0. Var dette nemlig Tilfeldet, vilde Obligations- 
ejerne foretrekke for en Tid at ligge med Kontanter, indtil det formodede 
Kursfald havde sat sig igennem. Det Udbud, der herved fremtvinges, vil 
ojeblikkelig medfore et saa stort Kursfald, at den korte Obligationsrente 
herefter mindst bliver lig 0. 

Naar den paalydende Rente af uamortisable Obligationer er 100-p% p.a., 
vil det forventede Kursfald pr. Maaned hojst kunne blive m, hvor m bestemmes 
saaledes, at Obligationsejeren forventer om 1 Maaned at vere i Besiddelse af 
nojagtig samme Kapital som paa nuverende Tidspunkt. I Overensstemmelse 
hermed har man, naar Kursen i Dag kaldes K: 


(28) K=K+m+ 100-p-Z 


hvor sidste Led i hojre Side angiver den Rentetilskrivning, der finder Sted 
i Lobet af 1 Maaned. Man faar heraf: 


_ 100-p 
(29) eet: We 
der, naar 100 - p = 3/s, giver: 
(30) m = 0,291. 


Hvor der er Tale om 31/,% uamortisable Obligationer, vil det forventede 
Kursfald pr. Maaned altsaa hojst kunne vere lidt over 1/, Point. 

Baade i Tilfeelde af forventet Kursfald og forventet Kursstigning maa man 
antage, at der er en vis Sammenheng mellem den korte Obligationsrente 
og den iovrigt paa Markedet geldende korte Rente, forstaaet som Renten 
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af meget kortfristede Anbringelser saasom Indskud paa Folio i en Bank 
eller Kob af 6 Maaneders Skatkammerbeviser. Kaldes den Rente, man vil 
kunne faa ved Anbringelse paa det korte Marked, for 100-q% p.a., og 
betegnes den forventede Kursendring for uamortisable Obligationer i Lobet 
af Brokdelen ¢ af et Aar ved h, kan man — under Forudsztning af fri Kapi- 
talvandring mellem det korte og det lange Marked — opstille folgende Ligning 
til Bestemmelse af h: 

(31) K+K-q:t=K+h+ 100: p‘t, 

idet venstre Side angiver den Sum, Kapitalejeren vil have om ¢ Aar, naar 
han anbringer K Kr. paa det korte Marked, medens hgjre Side svarer til 


den Sum, der forventes at blive Resultatet af Anbringelse i uamortisable 
Obligationer i samme Tidsrum. Af (31) finder man, at: 


(32) h = (K-q + 100: p):t. 
En tilsvarende Ligning kan opstilles for amortisable Laans Vedkommende. 
Ligningen (32) maa tages med storste Forbehold, da Forudsetningen om 


friktionsfri Overgang mellem det korte og lange Marked kun med meget 
grov Tilnermelse kan ventes at vere tilfredsstillet. 


Aarsager til Aindringer i Efterrente og Forrente. Da enhver foruddis- 
konteret (forventet) Forskydning i Kurskombinationspunktet maa ske langs 
en Efterrentekurve med en Hastighed, der i Princippet bestemmes af Ud- 
trykket (32), maa enhver Andring i Efterrente og AZndringer i Forrente 
med Hastigheder, der er vesentlig forskellig fra den af (32) bestemte, skyldes 
udefra kommende Impulser. 

Den Impuls, der skaber ndring i Efterrente, maa som tidligere omtalt 
vere en Forskydning i Forventningerne med Hensyn til det fremtidige 
Renteniveau. En saadan Forskydning kan henge sammen med indtredende 
Begivenheder af langvarig Betydning eller endret Opfattelse af Statsmagtens 
Vilje og Evne til at gennemfore et Renteniveau af en bestemt Hojde. Her 
vil autoritative Udtalelser om Regeringens Hensigter (Statsmagtens Vilje) 
samt Redegorelser fra nationalokonomisk Side (Statsmagtens Evne) vere 
af Interesse. 

Endringer i Forrente ud over de foruddiskonterede kan henge sammen 
med uventede Forskydninger i Forholdet mellem Mengden af Penge, der 
er disponible for Anbringelse i Obligationer, og Anbringelsesmulighedernes 
Mengde og Sammensetning. For at Andring i Forrente skal kunne ske 
isoleret, maa man forudsette, at de nevnte Forskydninger ikke opfattes 
som Felge af effektive rentepolitiske Indgreb. Som Eksempel paa Impulser, 
der kan medfore ndring i Forrente, skal nevnes: Optagelse af indenlandske 
og udenlandske Laan, Nationalbankens »open market operations«, zendrede 
Betalingsseedvaner over for Udlandet, endrede Kassebindingsregler for 
Banker og Sparekasser, Over- eller Underbalancering af Statsbudgettet o.s.v. 
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Forskydninger i Efterrente og Forrente i Tiden Juni 1945—Januar 1948. 
For at illustrere nogle af de Regler om Forskydninger i Efterrente og For- 
rente, der foran er omtalt, skal Koberkurserne Kop og K ,, for de paa Side 60 
nevnte Obligationer A og B underkastes en nermere Analyse. Kurserne, der 
svarer til forste Notering i hver Maaned i Tiden Juni 1945 til Januar 1948, 
er inedenstaaende Tabel 4 opfort i Kolonnerne 1 og 2. I Kolonne 3 er udregnet 
Forholdet Kyo : K,,, og de tilsvarende Verdier af Efterrenten 100-r (Kolonne 
4) er beregnet ved Interpolation i Tabel 3, Side 61. Med Kendskab til r 
kan den gennem 100-r diskonterede Kurs ’Kogo af den 20-aarige Obligation 
bestemmes, hvorefter Produktet "Ky9'(1 +r) kan udregnes (Kolonne 5). 
100 
Ko’ 
— jfr. (12), Side 55 — til Forrenten 100-s (Kolonne 6). 


Multipliceres dette Produkt med og subtraheres herfra 100, naar man 


Tabel 4. 
1 2 3 4 5 6 
Lb. Nr. primo Kao K,, Ky :K, 100-r *Kyo-(1 +1) 100-s 
1 1945 Juni 99,55 89,50 1,112 4,12 9,2 + 0,3 
2 — Juli 100,35 94,00 1,068 3,88 101,0 0,6 
3 — Aug. 100,60 95,00 1,059 3,83 101,3 0,7 
4 — Sept. 100,70 96,75 1,041 3,74 102,0 1,3 
5 — Okt. 101,90 99,50 1,024 3,65 102,6 0,7 
6 — Nov. 102,20 99,00 1,032 3,69 102,3 0,1 
7 — Dec. 101,95 99,00 1,030 3,68 102,4 0,5 
8 1946 Jan. 101,50 98,00 1,036 3,71 102,2 0,7 
9 — Feb. 102,00 98,50 1,036 3,71 102,2 0,2 
10 — Mar. 102,15 99,00 1,032 3,69 102,3 0,2 
il — Apr. 102,40 100,00 1,024 3,65 102,6 0,2 
12 — Maj 102,15 98,75 1,035 3,71 102,2 0,1 
13 — Juni 101,00 98,75 1,023 3,65 102,7 1,7 
14 — Juli 101,75 98,50 1,033 3,70 102,3 0,5 
15 — Aug. 102,40 98,75 1,037 3,72 102,1 + 0,3 
16 — Sep. 102,25 98,50 1,038 3,72 102,1 + 0,1 
17 — Okt. 101,65 98,75 1,030 3,68 102,4 0,7 
18 — Nov. 101,00 98,00 1,030 3,68 102,4 1,4 
19 — Dec. 100,90 97,75 1,033 3,70 102,3 1,4 
20 1947 Jan. 100,25 96,75 1,036 3,71 102,2 1,9 
21 — Feb. 101,25 97,50 1,039 3,73 102,1 0,8 
22 — Mar. 101,25 97,50 1,039 3,73 102,1 0,8 
23 — Apr. 101,60 98,00 1,037 3,72 102,1 0,5 
24 — Maj - 101,75 98,00 1,039 3.73 102,1 0,3 
25 — Juni 101,50 98,00 1,036 3,71 102,2 0,7 
26 — Juli 101,50 98,00 1,036 3,71 102,2 0,7 
27 — Aug. 101,75 98,00 1,039 3.73 102,1 0,3 
28 — Sep. 101,20 97,25 1,040 3,73 102,0 0,8 
29 — Okt. 99,70 95,75 1,042 3.74 102,0 2,3 
30 — Nov. 98,20 91,25 1,076 3,93 100,6 2,5 
31 — Dee. 97,00 90,50 1,072 3,91 100,8 3,9 


32 1948 Jan. 97,80 91,00 1,075 3,92 100,7 — 3,0 
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Et tydeligt Billede af Variationerne i Efterrente og Forrente opnaas ved at 
indtegne Kurskombinationerne fra Tabellens Kolonner 1 og 2 i Diagrammet, 
Side 63. Kombinationspunkterne er mzrket med Tabellens Lobenumre. 

Af Tabellen og Diagrammet fremgaar, at Forrenten er vesentlig mere 
folsom over for Markedsendringer end Efterrenten. Diagrammet viser, at 
omtrent samme Forskydning i Kurskombinationspunktet er paakrevet for 
at medfore en Endring paa 2"/, Points i Forrente som 3/, Point i Efterrente, 
Dette vil sige, at en AEndring paa 1 Point i Forrente i den Henseende er af 
omtrent samme Storrelsesorden som en AEndring paa 1/5) Point i Efterrente, 

I Tiden Juni 1945 til Oktober 1945 (Punkterne 1 til 5) skete et merkbart 
Fald i Efterrenten fra 4,12 til 3,65, medens Forrenten endredes fra + 0,3 
over 1,3 til 0,7. A2ndringen i Efterrente staar formentlig i Forbindelse med, 
at man i Juni 1945 fra officiel Side gav Udtryk for det hensigtsmessige i 
at holde en lav Rente. Herved skete der en Forskydning i Forventningerne 
med Hensyn til det fremtidige Renteniveau, hvilket i Overensstemmelse med 
det foran udviklede maatte medfore Fald i Efterrenten. Den midlertidige 
Stigning i Forrenten til 1,3 i September 1945 henger muligvis sammen 
med den i Juli Maaned gennemforte Pengeombytningslov. 

I Tiden Oktober 1945 til Oktober 1947 (Punkterne 5 til 29) holdt Efter- 
renten sig mellem Yderpunkterne 3,65 og 3,74, og samtidig har Forrenten 
beveget sig mellem Grenserne ~ 0,3 og 2,3. 

De i det omtalte Tidsinterval konstaterede Stigninger i Forrente kan 
forklares ud fra den Formindskelse, der har fundet Sted i den til Anbringelse 
i Obligationer disponible Pengemzengde i Forbindelse med Opkrevning af 
Eengangsskat samt Finansiering af Produktionsudvidelse og Overskudsimport. 

Saaledes skete i Tiden August 1946 til Januar 1947 (Punkterne 15 til 20) 
en Stigning i Forrente fra ~ 0,3 til 1,9 i Tilknytning til ovennzevnte Aarsager. 
Ganske vist skulde Betalingerne til Eengangsskat forst erlegges fra Februar 
1947, men de forventede Krav til Bankerne i Forbindelse hermed medvirkede 
til Stramningen i Pengemarkedet i Slutningen af 1946. 

I Tidsintervallet Januar 1947 til August 1947 (Punkterne 20 til 27) faldt 
Forrenten fra 1,9 til 0,3. Hovedaarsagen hertil var uden Tvivl den Lempelse 
i Kassebindingsreglerne, der fandt Sted i Foraaret 1947, og som frigav ca. 1 
Milliard Kroner af Bankers og Sparekassers Midler til mulig Anbringelse 
i Obligationer. 

Siden August 1947 (Punkt 27) og indtil December 1947 (Punkt 31) har 
Forrenten veret stadig stigende, hvilket maa henge sammen med Bankernes 
voksende Udlaan. Fra Oktober til November 1947 (Punkterne 29 til 30) 
indtraf desuden en Stigning i Efterrente fra 3,74 til 3,93. Denne Stigning 
— der formentlig vilde have fundet Sted nogle Maaneder tidligere, hvis ikke 
Adgangen til at betale Eengangsskat i Obligationer til faste Kurser var blevet 
opretholdt indtil Udgangen af September 1947 — kan tilskrives Marshall- 
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Planen og Nederlaget for de billige Penges Politik. I visse Lande, iser i 
England, havde det i Lobet af Sommeren og Efteraaret 1947 vist sig, at den 
fra Regeringsside tilsigtede lave Rente ikke kunde bibeholdes. Hermed 
var Grundlaget for den i Juni 1945 indtrufne Forventning om et lavt Rente- 
niveau bortfaldet med en Stigning i Efterrenten til Folge. 


Sammendrag. Den foranstaaende Analyse viser, at effektiv Rente ikke i 
enhver Hensenede er noget velegnet Maal for Renteniveauets Stilling, men at 
en Opdeling af effektiv Rente paa Efterrente og Forrente i visse Henseender 
kan vere hensigtsmeessig. 

Medens effektiv Rente paa et Marked for Obligationer, der er ensbetingede 
ij alle Henseender med Undtagelse af tilbageveerende Lobetid, kan siges at 
vere funktionelt afhengig af dennes Lengde, vil Kombinationen af Efter- 
rente og Forrente med Tilnermelse vere felles for samtlige de paageeldende 
Obligationer. Skal man paa et givet Tidspunkt fastsette en rimelig Kurs paa 
en ikke noteret Obligation, kan dette derfor ske alene paa Grundlag af den 
til Markedssituationen svarende Kombination af Efterrente og Forrente. 

Til Beregning af Efterrente er endvidere knyttet den Fordel, at man heraf 
kan aflese Forventningerne med Hensyn til det fremtidige Renteniveau. 
Herigennem skabes dog ikke Mulighed for let tjente Spekulationsgevinster, 
idet Forventningernes Opfyldelse netop indeberer, at der ikke bliver storre 
Fordel ved at anbringe i en Obligationsart frem for i andre. Har Obligations- 
koberen derimod en selvstendig Forventning om den fremtidige Renteud- 
vikling, vil han ved i sine Beregninger at anvende en hertil svarende »sub- 
jektiv Efterrente« kunne naa til en Rekke »subjektive Ligevegtskurser«, 
der sat i Forhold til de noterede Kurser ved Maksimering kan vere bestem- 
mende for hans Valg. 

Endelig vil man ved at folge Variationerne i Efterrente og Forrente kunne 
aflese Markedets Reaktioner over for den okonomiske Udvikling, herunder 
Statens Indgreb, og bl.a. danne sig et Billede af, hvor stor Tilliden er til 
Gennemforelsen af de fra officiel Side udtalte Hensigter. 
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NOGLE EJENDOMMELIGHEDER I DANSK INDKOMSTBESKATNING 


Det var forst ved Skattereformen af 1903, at der her i Landet gennemfoertes 
en ordiner Indkomstskat til Staten. Denne Indkomstskat var kun i meget ringe 
Grad progressiv. Saaledes begyndte Skatteskalaen med 1,3 % for skattepligtige 
Indkomster under 2000 Kr. og endte med 2,5 % for Indkomster paa 100.000 Kr. 
eller derover. Senere hen er der foregaaet betydelige AZndringer i Skatteskalaen, 
idet ikke alene Skatten paa en given Indkomst er blevet storre, men ogsaa 
Progressionen er tiltaget i veesentlig Grad. Til Belysning af disse AEndringer op- 
stilles nedenstaaende Tabel. 
































Skattepligtig Skattesats i pct. af skattepligtig Indkomst efter Lov af: oe 
Indkomst "h. bad Fr) | 8/6 *l. 14/5 18/19 */10 10/4 Is 20/5 30/5 
1903 | 1909 | 1912 | 1915 1917 | 1917 | 1919 | 1922 | 1937 | 1940 | 1946 

J 1,3 1,3 | 15 | 1,5 1,5 1,0 0,7 0,7 0,8 2,6 2,6 
2.000.... 1,4 1,4 1,6 1,6 1,6 1,6 1,4 1,4 1,6 4,1 4,1 
5.000 ... 1,6 2,0 2,4 | 2,4 2,4 2,4 2,8 2,6 3,0 7.6 7,8 
10.000.... 1,9 2,6 3,1 | 3,3 3,4 4,1 4,5 4,1 | 4,9 | 11,6 | 11,8 
20.000.... 2,1 3,0 3.6 | 4,1 4,7 5,6 6,5 6.3 | 86 | 17,1 18.6 
50.000.... 2,4 3,7 4,5 | 5,5 9,0 9,0 9,4 9,8 | 14,6 | 24,8 | 288 
100.000.... 2.5 4,0 4,9 6,0 | 10,5 | 11,5 | 12,7 | 13,2 | 19,8 | 30,1 | 35,5 
200.000.... 2,5 4,0 5,0 6,0 | 10,5 | 12,5 | 15,8 | 16,6 | 24,9 | 35,1 | 41,3 
500.000.... 2,5 4,0 5,0 6,0 | 10,5 | 13,5 | 18,9 | 19,8 | 29,3 | 42,0 | 48,7 
1.000.000.... 2,5 4,0 5,0 | 6.0 | 10,5 | 14,5 | 21,0 | 21,9 | 32,0 | 46,0 | 52.9 






































Indkomsten i Tabellens Forspalte er den Indkomst, hvoraf Skat beregnes, d.v.s. 
Indkomsten efter Fradrag for Forsikringspremier, betalte Skatter, Eksistensmini- 
mum, Bornefradrag og Fradrag for Hustrus Selverhverv, Det fremgaar af 
Tabellen, at der siden 1903 har fundet en overordentlig sterk Udvikling Sted 
i Progressionen, og dette gelder navnlig de storre Indkomster. Statsskatten af en 
skattepligtig Indkomst paa 10.000 Kr. er f. Eks. i 1946 godt 6 Gange saa stor som i 
1903, medens Skatten af en Indkomst paa 100.000 Kr. i det nzvnte Tidsrum er 
blevet godt 14 Gange storre. For de mindre Indkomster steg Beskatningen ikke saa 
steerkt indtil 1940; men i dette Aar blev Skatten af de mindre Indtegter ogsaa 
vesentlig forhgjet. Fra 1937 til 1940 er Skatten af en Indkomst paa 2.000 Kr. saaledes 
blevet ca. 2% Gange storre og for Indkomster paa 5.000 Kr. ligeledes ca. 2% Gange 
storre. Af de personlige Indkomstskatter er foruden Statsindkomstskatten ogsaa Ind- 
komstskatten i Kommunerne samt Indkomstskatten til den felleskommunale Ud- 
ligningsfond af progressiv Karakter. For at sammenligne de Skalaer, hvorefter 
disse Skatter udskrives, anvendes nedenstaaende Figur, der i pCt. af Indkomsten 
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angiver de Belob, der af Indkomster paa indtil 400.000 Kr. aarlig skal 
svares * henholdsvis Statsskat, Kommuneskat i Kobenhavns Kommune, felles- 
kommunal Skat (Skalaen for Forsgrgere) samt disse tre Skatter ialt. Indkomsten 
er den Indkomst, hvoraf Skat beregnes, jfr. ovenfor. 

Det fremgaar af Figuren, at Progressionen i Statsskatten er storre end Pro- 
gressionen i Kobenhavns Kommuneskat, og at Progressionen i den felleskommu- 
nale Skat er ret ringe. Endvidere ses det, at den sterkeste Progression findes 
j den nederste Del af Skalaen, Betragter vi Indkomstintervallerne 0—200.000 Kr. 
og 200.000—400.000 Kr. fremgaar det, at den samlede Skat i det forste Interval 
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stiger til 67 pCt. af en skattepligtig Indkomst paa 200.000 Kr. og i det andet 
Interval til 76 pCt. af en skattepligtig Indkomst paa 400.000 Kr., altsaa en 
vesentlig ringere Progression i det sidste Interval. Af en skattepligtig Indkomst 
paa 1.000.000 Kr. vilde den samlede Skat udg¢re 86 pCt. 


Ved Opgorelsen af sin skattepligtige Indkomst har Skatteyderen Ret til at fra- 
drage de Skattebelob, han har erlagt i Aarets Lob. For at belyse Virkningerne 
af denne Regel er i Tabellen overst paa neste Side beregnet Skatten af forskellige 
Indtegter for og efter Skattefradraget er foretaget. 

I Kol. 1 er anfort den skattepligtige Indkomst efter Fradrag for Forsikringer 
og betalte Skatter og i Kol. 2 de Belob, der i 1947—48 skulde svares i Statsskat, 
Kommuneskat til Kebenhavns Kommune og felleskommunal Skat. Skatten er 
beregnet for en Familieforsorger uden Born. Der er ikke foretaget Fradrag for 
Eksistensminimum, og endvidere forudszttes det, at Hustruen ikke har noget 
Selverhverv. I Kol. 3 er derefter anfort Indkomsten uden Skattefradrag, idet der 
regnes med en konstant Indtegt i de neermest foregaaende Aar, saaledes at Skatte- 
belobet for hver enkelt Indkomstgruppe er ucendret i de nermest foregaaende 
Aar. Kol. 3 bliver da lig med Kol. 1 plus Kol. 2. I Kol. 4 er beregnet de Belob, 
der skal svares i Skat, saafremt de geldende Skalaer anvendes paa den fulde 
Indteegt i Kol. 3. Oversigten viser klart, at Fradragsreglen er af storst Betydning 
for de store Indkomster, saaledes at Fradraget formindsker Progressionen meget 
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1 | 2 | 3 | 4 | 5 6 
| Skattenedset- 
Indkomst | Indkomst telse som Folge Kol. 5 
efter Skat heraf uden | Skat heraf afSkattefradrag | i pCt. af 
Skattefradrag | Skattefradrag | i Indkomsten Kol. 3 
(Kol. 4 + Kol. 2) 
u 
Kr. | Kr. | Kr. | Kr. Kr. 
1.500 110 | 1.610 | 128 18 1,1 
2.000 196 2.196 | 226 30 1,4 
3.000 397 | 3.397 | 476 79 2,3 
4.000 623. 4.623 784 161 | 3,5 
5.000 891 5.891 1.124 233 4,0 
8.000 1.753 | 9.753 2.320 567 | «5,8 
10.000 2.401 | 12.401 3.306 905 ; 
15.000 4.351 | 19.351 6.274 1.923 zz. 
20.000 6.561 26.561 10.008 | 3.447 | 13,0 
100.000 57.835 157.835 101.647 | 43.812 | as 
| 








sierkt. Ud fra Formaalet at udligne Indkomstfordelingen mellem Klasserne maa 
Reglen derfor siges at vere hojst uhensigtsmessig. Saafremt Indkomsterne er lige 
store i de forskellige Aar, begreenser den faktisk Skatteudskrivningen til maksimalt 
50 pCt. af Indkomsten uden Fradrag. 


Forinden Skatten beregnes, reducerer Myndighederne Indkomsten (uanse! 
dennes Sigrrelse) med et Belob, hvis Storrelse er afhengig af det Antal Born 
under 15 Aar, Skatteyderen har, det saakaldte Bornefradrag. Hensigten med dette 
er at give visse Skattelettelser for Forsorgere med Born. For Hovedstadens Ved- 
kommende udgjorde Bgrnefradraget for Skatteaaret 1947—48 folgende Belob: 

For 1 Barn 500 Kr. — For 2 Born 1100 Kr. — For 3 Born 1800 Kr. og yder- 
ligere 700 Kr. for hvert Barn udover 3. 

For at undersgge Fradragets Betydning er foretaget nedenstaaende Beregning. 
I Forspalten er anfort Indkomsten, som den opge@res af Skatteyderen selv, d.v.s. 
med Fradrag for betalte Skatter og Forsikringspreemier, men uden Bornefradrag 












































Lith |e | sé . 1 ¢ 7 | 8 | ®% | 10. | 11. 
Ansat 7 = 
Skattebelob ved Skatteneds. pr. tilkommende Barn 
Indkomst : ; 

0 Born | 1 Barn | 2 Bern | 3 Bern | 4Born | 5 Born |/1. Barn | 2. Barn |3. Barn | 4. Barn | 5. Barn 

Kr. Kr. | Kr. Kr. | Kr. Kr. Kr. | Kr. | Kr. Kr. | Kr. Kr. 
1.500 110) 31 11 0 0 o| 79 | 20) 11 0 0 
2.000 196; 110 27 7 0 | 0 | 86 | 83 20 7 0 
3.000 397 297 | 179 59 14 | 0| 100 118 120 45 14 
4.000 | 623| 510| 377, 236) 110/ 23) 113 | 133 | 141 | 126 | 87 
5.000 891 | 757 600; 442 297; 162 i 134 | 157 158 145 135 
8.000 1.753 | 1.606| 1.430) 1.224| 1.028 837 \ 147 | 176 206 196 191 
10.000 2.401 | 2.239 2.045 | 1.818) 1.606 1.400 | 162 194 227 212 206 
15.000 4.351 | 4.150} 3.909 | 3.627) 3.346| 3.071 | 201 | 241 | 282 281 275 
20.000 6.561 | 6.340| 6.075 | 5.765 | 5.456| 5.147 | 221 | 265 310 309 309 
100.000 57.835 [57.492 57.080 |56.600 |56.120 55.640 | 343 | 412 480 480 480 

















og Fradrag for Eksistensminimum. I de flg. seks Kolonner er anfort de Belob, 
der i Skatteaaret 1947—48 skal svares i Indkomstskat til Staten, Udlignings- 
fonden og Kebenhavns Kommune, naar Skatteyderen har henh, ingen Born, 
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1 Barn, 2, 3, 4 og 5 Born. I Kol, 7—11 er derefter beregnet den Skattenedszttelse, 
som Tilkomsten af henh. det 1., 2., 3., 4. og 5. Barn bevirker for de forskellige 
Indkomststorrelser, Betragter vi her hver Kolonne for sig, vil det ses, at Skatte- 
lettelsen bliver stgrre, jo storre Indkomten er. F.'Eks. betyder Tilkomsten af det 
3. Barn for en skattepligtig Indkomst paa 1500 Kr en Skattelettelse paa 11 Kr. 
aarlig og for en skattepligtig Indkomst paa 100.000 Kr. en Skattelettelse paa 480 
Kr. aarlig. 

Leser vi vandret i Tabellen, vil det ses, at de storste Skattelettelser for de 
smaa Indkomster indtreeder ved et ringe Borneantal. For de storste Indkomster 
paa 15.000 Kr. og derover er Skattenedsettelserne ved Tilkomsten af det 3., 4. 
og 5. Barn omtrent lige store, medens langt den storste Skattelettelse for Mellem- 
indtegterne paa 3.000—10.000 Kr. indtreeder ved det 3. Barn. (I Kol. 7—11 er 
det storste Tal i hver vandret Linie kursiveret. 

Denne Virkning af Bornefradraget er selvsagt hajst uheldig. Det synes urimeligt, 
at en Familie med en Indtegt paa 3.000 Kr. naar den faar sit 3. Barn kun faar 
en Skattelettelse paa 120 Kr., medens Familien med 10.000 Kr. i Indtegt ved 
det 3. Barn faar en Skattelettelse paa 227 Kr, Forholdet burde snarere vere det 
omvendte. Ligeledes synes det urimeligt, at det hos de daarligst stillede er de 
forste Born, der bringer den storste Skattenedgang og hos de bedst stillede de 
sidste. Det er jo ikke hos de velstillede, at de store Borneflokke skaber et socialt 
Problem. 

Disse uheldige Virkninger af Bornefradragene kommer frem paa Grund af, at 
vor Indkomstbeskatning er progressiv. Jo st¢rre Indkomsten er, desto storre er 
den Sats, der anvendes ved Beskatningen, og desto mere vil et givet Fradrag 
i Indkomsten da formindske Skatten. Ligeledes er det en Folge af Progressionen, 
at jo flere Born man har, eller jo flere Fradrag der er foretaget i Indkomsten, 
desto mindre skulde man betale i Skat ved det sidste Fradrag, saaledes at Skatte- 
nedgangen aftager, naar Borneflokken vokser. 


Forklaringen paa at de ovenfor paapegede Urimeligheder er opstaaet, maa 
formentlig soges deri, at Fradragsreglerne er indfort paa et Tidspunkt, hvor Ind- 
komstskatten kun i ringe Grad var progressiv, og hvor de derfor virkede paa en 
mere rimelig Maade. Ved den forsteerkede Progressivitet er Tiden lobet fra dem, 
og man kan vel derfor gaa ud fra, at den Skattereform, der igennem lengere 
Tid har veret forberedt i Skattekommissionen, vil raade Bod paa de opstaaede 
Urimeligheder. J. Johs. Madsen. 
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Fritz Machlup: »International Trade and the 
National Income Multiplier«. The Blakiston 
Company, Philadelphia 1943. 237 s. $3.50. 

Litteraturen om multiplikatoreffekten er 
allerede meget stor — om end der er mange 
gengangere. Med nerverende bog har Machlup 
dels givet en oversigt over den helt elemen- 
tere multiplikatorteori, dels — og serlig — 
anvendt denne paa international handel. 

Problemet i bogen er hele vejen igennem det 
samme: En expansionsproces starter i land A 
ved en foregelse af exporten til B. Der under- 
soges nu, hvorledes denne expansion paavirker 
ligevegten indadtil i de (to eller flere) sam- 
handlende lande og udadtil, d. v.s. ligevegten 
paa betalingsbalancerne. Denne proces analy- 
seres nu under en lang rekke skiftende for- 
udsetninger. 

Efter nogle mere almindelige bemerkninger 
om det okonomiske kredsléb startes der i kap. 
II med en yderst simpel model, hvor der kun 
betragtes to lande, hvor opsparingen i det be- 
tragtede land (A) er nul og hvor der ikke fin- 
des nogen repercussion. Land A foreger nu 
sin export til land B. Denne extra export er 
ensbetydende med forgget indkomst, som i de 
felgende perioder spredes videre og arbejder 
frem mod en ny ligevegt. Slutresultatet bliver 
— idet »stedet« gentages hver periode — en 
foreget indkomst, foreget forbrug og foreget 
import. I dette meget simple tilfeelde modsva- 
rer den foregede import netop den oprindelige 
(og i hver periode gentagne) exportstigning. 

Et referat af denne model er faktisk et refe- 
rat af hele bogen. I de felgende kapitler gen- 
tages denne analyse nemlig forfra hver gang, 
idet — efter de aftagende abstraktioners me- 
tode — forudsetningerne nu stadig udvides, 
hvorfor naturligvis slutligevegten bliver en 
anden. Lidt efter lidt indfores der positiv op- 
sparing, repercussion, flere lande, lange kapi- 


talbevegelser o.s.v. Selv i de mest kompli- 
cerede modeller forudsettes det dog, at op- 
sparingskvoten og importtilbejeligheden er 
konstant i de betragtede perioder, at priserne 
er konstante (idet der regnes med, at der hele 
tiden er »plads til expansionen« i den forstand, 
at expansionen helt giver sig udslag i aktivi- 
tetsexpansion) og at den indenlandske investe- 
ring ikke paavirkes af udenrigshandelen. Den 
sidste forudsetning vilde maaske vere den 
mest interessante at faa ophevet. Disse for- 
udsetninger diskuteres iovrigt i kap. II og 
kap. X. 

Det maa synes verdifuldt, at forf. allerede 
paa et tidligt tidspunkt tager repercussions- 
virkningerne — som opstaar derved, at den i 
udlandet afledede bevegelse virker tilbage paa 
indlandet — med i modellerne. Det kompli- 
cerer naturligvis en hel del, men ikke mindst 
med de nuverende internationale handelsfor- 
hold, maa disse »tilbageslag«e anses for vig- 
tige — ikke alene for et stort land som U.S.A., 
men ogsaa for de helt smaa lande. 

Modelopstillingen foretages ikke helt generelt 
ved matematisk symbolik, men ved opbygning 
af talexempler. Der startes f. eks. med en for- 
egelse af exporten paa 100 $. Disse 100 $ lober 
saa videre og danner ny indkomst her og i ud- 
landet. Og saaledes gennemanalyseres indtil ny 
ligeveegt er indtraadt. Det er maaske af pxda- 
gogiske grunde, forf. velger saadanne tal- 
eksempler i stedet for at arbejde med rent 
analytiske funktionsoperationer. Det er imid- 
lertid trods alt en svaghed. Taleksempler kan 
aldrig gore andet end illustrere en sammen- 
heng. Strengt taget kan man aldrig »bevise« 
en deduceret relation paa denne maade. 

Dertil kommer, at forf. sikkert hurtigere 0g 
betydelig mere elegant kunde vere kommet 
frem til de antydede sammenhenge, om han 
havde lagt mindre vegt paa taleksempler. Det 
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treffer sig her saa heldigt, at man er i stand 
til at henvise til en forfatter, som netop meget 
let, meget elegant og meget hurtigt uden tal- 
eksempler naar frem til lignende resultater 
som Machlup. Jeg tenker paa Lloyd A. Metz- 
lers artikel i Econometrica 1942 (vol. 10) 
(>Underemployment Equilibrium in Internatio- 
nal Trade«). For saa vidt er det jo tidsbespa- 
rende at nejes med at lese Metzlers 16 siders 
artikel i stedet for Machlups 237 sider store 
bog. 

Dette betyder dog ikke, at Machlups arbejde 
er overflodigt. Det er for det forste lettere til- 
gengeligt end Metzlers artikel og giver en 
pedagogisk set bedre indforing i problemerne 
omkring expansionen og den _ internationale 
ligevegt. Veerdifuldt er det saaledes, at Mach- 
lup i saa hej grad fortolker sine resultater 
ekonomisk og f. eks. gaar ind paa mange pro- 
blemer indenfor teorien for international han- 
del — i modsetning til Metzler. Man kan 
maaske raade leserne til at starte med 
Machlups bog og derefter lese Metzlers arti- 
kel — og herved faa lejlighed til at fryde sig 
over i hvor hej grad Metzlers fremstillings- 
form gor en koncentration mulig (og elegant). 

Gang paa Gang polemiserer Machlup mod 
Colin Clarks forseg paa numerisk at bestemme 
multiplikatoreffekten. Nu er det rigtigt, at 
Clarks forsog hermed er angribelige. Men det 
maa dog sterkt fremheves, at en saadan nu- 
merisk bestemmelse er nedvendig, for man kan 
sige multiplikatorteorien har ydet et virkelig 
verdifuldt resultat. Dette synes Machlup at 
overse — ja han benegter endog muligheden 
for et gunstigt resultat af saadanne under- 
sogelser. Der kan derfor vere grund til at 
minde om, at med tilstrekkelige »tekniske« 
hjezlpemidler (f. eks. en matematiker) er det 
gorligt at naa frem til smukke og formelt set 
morsomme udtryk for expansionens virknin- 
ger. Men arbejdet er ikke fuldfort, for man 
numerisk har angivet de ukendte parametre 
(helst med et saa lille spillerum som muligt) 
i det stiliserede billede af virkeligheden, som 
modeller altid er — og som enhver videnska- 
belig teori er. Med sine — om end mangel- 
fulde — forsog herpaa har Clark indlagt sig 
Sterre fortjeneste i multiplikatorteorien end 
Machlup. 

P. Norregaard Rasmussen, 


Otto von Mering: »The Shifting and Inci- 
dence of Taxation«, The Blakiston Company, 
Philadelphia 1942. 262 sider. $ 3.25. 

Det er med store forventninger, man aabner 
von Merings bog. Monografier over overvelt- 
ning er saa sjeldne, at interesserede begerligt 
maa gribe efter de faa, som kommer. Yder- 
mere er von Mering et godt kendt navn i 
overveltningslitteraturen. Hans bog  »Die 
Steueriberwalzung« (Jena 1928) har i mange 
aar veret en af dette omraades »textbeger« 
(sammen med Seligmans »Shifting and Inci- 
dence of Taxationc). 

Desverre er lesningen af dette verk ner- 
mest et nyt bevis for, at forventningernes 
glede ofte er storre end oplevelsens. 

I et indledningskapitel gores rede for pro- 
blemet, lige saa vel som metoden debatteres. 
»Overveltning« defineres ved den partielle 
prisstigning, og det tilfojes: »The further 
effects, that is, those which may follow the 
placing of the ultimate burden of a tax on 
certain persons or groups are no part of the 
theory of tax shifting.« Denne afgrensning kan 
vist paa dette omraade vere ganske praktisk, 
men da der ikke er enighed om dette punkt, 
er det maaske en lidt vel hurtig og kategorisk 
udtalelse. 

I metodisk henseende genkender man for- 
fatteren af »Die Steueriiberwalzung« ved de 
sterke (men svagt begrundede) benegtelser af 
mulighederne for empirisk verifikation. Et er, 
at man indrgmmer, at saadanne bestrebelser 
steder paa overordentlig store vanskeligheder, 
men en ganske anden og langt mere alvorlig 
sag er det dog — forekommer det mig — naar 
man som von Mering stiller sig principielt helt 
afvisende overfor evt. forsog. Hvis man i prin- 
cippet benegter muligheden for en direkte 
eller indirekte verifikation (eller falsifikation) 
af de opstillede hypoteser, saa indskrenkes det 
hele dog til rent logiske tankeoperationer. Det 
bliver »fiktionsokonomi« i stedet for »real- 
ekonomi«. 

Bogen er iovrigt delt i to dele. 1. del giver 
»The General Theory of Tax Shifting«, mens 
2. del behandler overveltningen af specielle 
skatter. Det er jo en i overveltningsleren tra- 
ditionel inddeling, men det er mig egentlig 
umuligt at se begrundelsen herfor. De afsnit 
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som omhandler »The General Theory« er jo 
nesten altid en behandling af en specie] skat, 
nemlig stykskatten. Men hvorfor giver netop 
denne »The General Theory«? 


I 6 kapitler gennemgaar von Mering nu over- 
veltningen i forskellige tilfelde, forst og frem- 
mest fri konkurrence og monopol. Det er en 
konstant stykskat, det drejer sig om. I et lille 
afsnit paa 6 sider er monopolistisk konkurrence 
inddraget i behandlingen. Der gives her en 
morsom gennemgang af en af Chamberlin’s 
modeller. Man kunde vel med rette have ven- 
tet, at forf. under indtryk af verdilerens nye 
landvindinger i 30’erne vilde have gjort en 
del mere ud af de markedsformer, som ligger 
spredt ud mellem rent monopol (som behand- 
les i kap. III) og fri konkurrence (som behand- 
les i kap. IV). Det vilde have veret mere na- 
turligt og mere morsomt, om overveltningen 
af en stykskat under imperfect competition 
havde veret bogens hovedafsnit. 


I kap. VII — som afsluttet 1. del — er der 
tillob til en behandling af repercussionsvirk- 
ningerne (hvilket afsnit iovrigt ikke efter for- 
fatterens egen definition kan henregnes under 
overveltningen). Det er serdeles fortjenstfuldt, 
at problemet overhovedet tages op. Desverre 
giver afsnittet ikke saa meget forst og frem- 
mest p. gr. af meget abstrakte forudsetninger. 
Forf. opererer f. eks. med en forudsetning om, 
at arbejdslonnen er fuldstendig elastisk (baade 
op og ned). En svaghed kommer til syne i 
dette afsnit: Intet sted gores der opmerksom 
paa, om den betragtede skat er at opfatte som 
en tilvekst til de bestaaende med et tilsva- 
rende budgetoverskud eller en tilsvarende for- 
egelse af den offentlige sektors udgifter eller 
om skatten evt. er at betragte alternativt med 
en anden skat af samme steorrelse. Billedet af 
de totale virkninger maa blive sterkt paavirket 
af, om det er den ene eller den anden forud- 
setning, som geores. 


I 2. del tages en lang rekke skatter op til 
behandling. Der gives en — oversigtsmessig — 
gennemgang af en masse forskellige skatter, 
som ejendomsskatter, skat paa arbejdslen, for- 
skellige indkomst- og formueskatter o. s. v. Jeg 
tror neppe, der er saa forferdelig mange di- 
rekte fejl i hele fremstillingen, men abstrakte 
forudsetninger gor atter resultaterne mindre 


anvendelige. »Taxes on Labor« behandles saa- 
ledes med en udbuds- og en eftersporgselskurve 
efter arbejdskraft som direkte determinerende 
faktorer. Der er heller ikke taget meget hen- 
syn til institutionelle faktorer, naar der vises, 
at en skat paa checks vil presse renten ji 
vejret — altsaa bevirke en overveltning! 

Alt i alt giver bogen ikke de fremskridt fra 
»Die Steueriberwalzung«, som man paa for- 
haand vilde have ventet. Men det er en ganske 
overordentlig letleselig bog — hvilket er yderst 
behageligt for os andre, men maaske baade 
godt og ondt for de studenter, som skal lese 
den. Bogen er nemlig — ifolge forordet — for 
de lettere parters vedkommende beregnet som 
lerebog, hvilket maaske forklarer, at forf. 
ikke har folt sig fristet til at forsege nye frem- 
sted. 

Det ber tilfojes, at et appendix giver en 
matematisk udformet losning af enkelte spe- 
cielle problemer. Dette appendix er fortrin- 
ligt — serlig bor vist gennemgangen af virk- 
ningerne af en skat paa »quasi-rent« frem- 
heeves. 

Bogen er udsendt af »The Blakiston Com- 
pany«. En indlagt seddel forteller, at »Blaki- 
ston books are bound in high grade materials 
which are sturdy, vermin-proof and water 
resisting ... they can be cleaned with soap 
and water«. Det er jo betryggende! 

P. Norregaard Rasmussen. 


Friedrich Neumark : Theorie und Praxis der 
modernen Einkommenbesteuerung. A. Fran- 
cke AG. Verlag, Bern. 456 S. Pris: 35 s. fr. 

Der er noget vist internationalt over Titel- 
bladet. Bogen er skrevet af en Tysker, men 
Professor i Istanbul, og den er udkommet paa 
et Forlag i Schweitz. Indholdsfortegnelsen be- 
krefter det internationale Indtryk. Bogen er i 
to Dele, hvoraf den forste giver en abstrakt 
Fremstilling af Indkomstskattens Teori. Anden 
Del er deskriptiv og beskriver Indkomstbeskat- 
ningens Regler i Storbritannien, Tyskland, 
Frankrig, U.S. A. og derefter kortere i Italien, 
Schweitz og Tyrkiet. 

Trods al denne Internationalisme maa Bogen 
betegnes som typisk tysk. Her fores Tysklands 
bedste finansvidenskabelige Traditioner videre. 
Bogen er tysk i Metode; dette gelder forst 
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Sondringen mellem Teori og Praksis, der paa 
en Maade er hensigtsmessig — men ogsaa 
forer til, at meget maa siges to Gange — og 
paa en Maade er saa taabelig, fordi Teorien 
maa have til Opgave at give en Oversigt over 
Praksis enten, som den er, eller som den findes 
at burde vere, og Praksis findes ikke i en 
Bog, men udenfor. Dernzst er det ogsaa tysk, 
naar Forfatteren har saa sterk en Trang til at 
rubricere. Her anvendes Inddeling i Paragraf- 
fer, romerske og arabiske Tal, latinske og 
greske Bogstaver i Ental og Flertal. Dette 
gelder ogsaa Forfatterens umaadelige Belest- 
hed; alt er lest, og hver Tanke er puttet ind 
ien Baas. Det hele er systematiseret og grun- 
digt systematiseret. Man har virkelig Indtryk- 
ket af, at her staar alt om Indkomstskatter. 
Og endelig gelder det ogsaa om selve Sprog- 
formen, at den er meget tysk. 


Det er paa tysk Videnskabs klassiske Grun- 
dighed, at Bogens Verdi beror. Her findes en 
Systematisering af saa at sige alle Problemer 
Skent vel tenkt 
som en Lerebog virker den meget haandbogs- 
messig. Der er ikke megen Grund til at gaa 
ind paa Neumarks egen Indsats i denne Bog, 
for den bestaar i, at han har lest saa uende- 
lig meget, har ejet Evnen og Taalmodigheden 
til at rubricere det hele og gengive det over- 
skueligt, dog med en vis Trang til meget sub- 
tile Sondringer og absolut blottet for Lune, 
hvad vel heller ikke horer hjemme i en finans- 
Videnskabelig Bog. Neumarks egne okono- 
miske eller finansvidenskabelige Idéer er det 
vanskeligere at finde. De bestaar saa at sige 
i selve Spendetrojen, medens det, der er 
spendt inde i Trejen, enten er alment Stof 
eller noget, der er ydet af andre, hvad der 
selvsagt omhyggeligt gores rede for. 


vedrerende Indkomstskat. 


Bedst lykkes denne Fremstillingsmaade ved 
de — trods alt — mere skattetekniske Proble- 
mer, saasom de forskellige Hovedformer for 
Indkomstbeskatning f. Eks. paa Person og 
Selskaber, Differentiering efter Kilde, Eksi- 
stensminimum-Diskussionen, Progression eller 
ikke-Progression, Opkrevningsproblemer, f. 
Eks. Kildeskat eller Modtagerprincip 0. s. v. 
Derimod brister den ligesom, naar Forfatteren 
kommer ind paa de mere okonomiske Proble- 
mer, saasom Konjunkturernes Virkning paa Be- 
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skatning og Beskatningens paa Konjunktu- 
rerne. Forfatteren kender ogsaa hele denne 
Litteratur, men hans Systematiseringstrang 
virker her saa sterkt som en Spendetrgje, at 
den nesten tager Livet af den. Maaske beror 
det paa, at Forfatteren ikke gor Indtryk af 
selv helt at have forstaaet denne Problem- 
kreds. I alt Fald synes Resonnementerne hyp- 
pigt at svinge mellem de mere driftsokono- 
miske, hvorefter Budgettet skal balancere, og 
Tredivernes mere sprelske Idéer. 

I Konsekvens af god gammel tysk finans- 
videnskabelig Tradition er det, at en saadan 
Afhandling omfatter en stor deskriptiv Del, 
hvor man omhyggeligt gennemgaar en Rekke 
Enkeltlandes Lovgivning. Disse Afsnit har det 
samme Preg af Grundighed, Omhu og Rigtig- 
hed. Anmelderen ved faktisk ikke noget Sted, 
hvor man paa ca. 50 Sider kan faa en bedre, 
rigtigere (og kedeligere) Fremstilling af en- 
gelske Indkomsskattelove m. m, end i denne 
Bog. Som Haandbog er disse Afsnit af meget 
stor Verdi. 

Bogen herer til de Boger, der horer hjemme 
paa en Reol; den skal tages ned, naar man 
vil vide et eller andet, men man skal vere 
forsynet med overmenneskelig Udholdenhed 
for at lese den fra Ende til anden. Og gor 
man det, faar man ikke saa meget ud af den, 
fordi den netop forst og fremmest er en 
Haandbog om Tanker og om Love. 


Kjeld Philip. 


Michael Young: Labour’s plan for plenty. 
Gollancz, London 1947. 169 Sider. Sh. 7/6 net. 

En yngre engelsk Okonom, der er knyttet til 
Arbejderpartiets Research Department, gen- 
nemgaar i ni Kapitler det engelske Regerings- 
partis politiske Maal. Det engelske Arbejder- 
parti betragter Planokonomi som det nedven- 
dige Grundlag for egentlig Frihed; men Plan- 
ekonomien skal opbygges samtidig med Beva- 
relse og Udvikling af den enkeltes Frihed og 
det politiske Demokrati. Det betyder, at 100 
pCt. Socialisme ikke kan skabes i en Femaars- 
periode. Den gradvise Gennemforelse af So- 
cialismen er ogsaa nedvendig for Trening af 
Statens Tjenestemend til de nye Opgaver. 
Efter en kort Kritik af det kapitalistiske Sam- 
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fund med dets Ulighed i Indkomster og Ud- 
dannelse, Monopoldannelser og manglende Ef- 
fektivitet skildres den gradvise Overgang til 
Socialismen i Kapitler om Beskeeftigelsespoli- 
tikken, Nationaliseringen, Regeringens Stilling 
til den private Erhvervsvirksomhed og Social- 
politikken. Med Hensyn til Beskzftigelsespoli- 
tikken legges der Vegt paa, at Staten ved 
Overtagelse af Bank of England behersker 
Kreditpolitikken og ved Indkomstudligningen 
gennem direkte Skatter og sociale Ydelser gor 
Forbruget mere stabilt og herved begrenser 
Mulighederne for fremtidige Depressioner. Paa 
samme Maade virker Foregelsen af de offent- 
lige Investeringer og Statens Medvirken til 
Oprettelse af nye Industrivirksomheder i de 
Omraader, der for Krigen serlig var ramt af 
Arbejdsloshed. En mere stabil Beskeftigelse 
er ogsaa det vigtigste Argument for Nationali- 
seringen. Hertil drister Forfatteren sig at foje, 
at Nationaliseringen ogsaa betyder storre Ini- 
tiativ fra den enkelte Arbejder, der nu er 
Medejer, og bedre Ledelse. Man har lettere 
ved at indromme, at Nationaliseringen betyder 
sterre Investering og foreget Produktion i 
Stordrift, hvad der ogsaa anfores. Nationalli- 
seringen af Kulindustrien, der er gennemfort, 
og Planer om Nationalisering af Elektricitets- 
og Gasforsyning samt Transportmidlerne og 
Staalproduktionen har Forfatteren let ved at 
forsvare. Naar Overtagelse af Virksomhederne 
sker mod Erstatning og ikke ved Ekspropria- 
tion, begrundes det med, at den gradvise Na- 
tionalisering kun paa denne Maade kan virke 
rimelig over for de forskellige Grupper af Ka- 
pitalister. Naar de nationaliserede Virksom- 
heder ledes af »Raad« og ikke legges ind 
under den egentlige Statsadministration, er det 
for at knytte Personer til Ledelsen af disse 
Virksomheder med industriel Erfaring og med 
andre Lon- og Ansettelsesvilkaar end de of- 
fentlige Tjenestemend. Over for det private 
Erhvervsliv har Regeringen sikret sig Beva- 
relsen af Krigstidens Kontrolmuligheder med 
Produktion og Priser, men samtidig ved Kre- 
ditgarantier fremmet Eksporten og ved Pris- 
garantier Produktionen inden for Landbrug og 
Fiskeri. Afsnittet om Sociallovgivningen er 
bl. a. en Kommentar til Beveridgeplanen; Gen- 
nemforelse af den offentlige Sundhedspleje og 











Udvidelse af den offentlige Skolevirksomhed 
gores der serligt meget ud af. 

Sidste Del af Bogen handler om Storbritan- 
niens Stilling til Verden. Det hevdes, at Ar- 
bejderpartiet udvider sit Fri- og Lighedsbegreb 
til ogsaa at omfatte Folkeslag i andre Ver- 
densdele. Indiens Frigerelse fremhzves med 
Rette som et Eksempel paa, at der ligger Al- 
vor bag denne Opfattelse. 

Selv om Bogen efter sit Omfang og For- 
maal ikke gaar i Dybden med de okonomiske 
Problemer, der knytter sig til den engelske 
Arbejderregerings Politik, kan den anbefales 
for den, der onsker en lettilgeengelig Oversigt 
over denne Politik, saadan som Regeringens 
egne Folk fremlegger den for den alminde- 
lige Veelger. 

Niels Banke. 


Paul Anthony Samuelson: Foundations of 
Economic Analysis. Harvard University Press. 
Cambridge, Mass. 1947. 447 Sider. $7.50. 

Endnu kan det merkes, at dansk skonomisk 
teori i krigsaarene har veret afskaaret fra 
forbindelsen med udlandet, derved at vi ikke 
kender de unge videnskabsmend, der er kom- 
met frem i andre lande. Den amerikanske oko- 
nom Paul Samuelson er saaledes nesten ikke 
kendt herhjemme, til trods for at han af 
mange regnes for Amerikas betydeligste na- 
tionalekonom. Han er i ojeblikket professor 
ved Massachusetts Institute of Technology, og 
da han endnu er en ung mand, kan der ven- 
tes meget fra ham i fremtiden. 

Der er derfor al mulig grund til at gore 
opmerksom paa hans forelobige hovedverk: 
The Foundations of Economic Analysis. Selv 
en flygtig gennembladning af bogen er nok til 
at give et indtryk af bogens tendens: Den lig- 
ner mere en lerebog i matematik end i oko- 
nomi, og dette indtryk bekreftes fuldt ud ved 
et nojere studium af bogen. Alene det, at der 
altid staar "it is easy to see”, "it is well 
known” naar man absolut ikke forstaar me- 
ningen, leder tanken hen paa lereboeger i ma- 
tematik. 

Der er unegtelig foregaaet en udvikling fra 
Cournot, der blevy anset for en lidt tosset ori- 
ginal, da han for 100 aar siden forsogte at 
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anvende matematiske metoder i skonomien, 
over Marshall, der forsigtigt satte matematik- 
ken hen i et appendix, og frem til Samuelson, 
hvor matematikken breder sig paa hver side. 
Selv Marshalls setning: "it seems doubtful 
whether any one spends his time well in 
reading lengthy translations of economic doc- 
trines into mathematics, that have not been 
made by himself” vender Samuelson om og 
siger lige det modsatte: "The laborious work- 
ing over of essentially simple mathematical 
concepts such as is characteristic of much of 
modern economic theory is not only unre- 
warding from the standpoint of advancing the 
science, but involves as well mental gym- 
nastics of a peculiarly depraved type.” Med 
andre ord: Hvis okonomerne bare ville ud- 
trykke sig ved hjelp af matematik, saa var 
der da haab om, at man kunne forstaa, hvad 
de sagde! 

"Mathematics is a language” er bogens 
motto, og for dem, der forstaar dette sprog, 
kan det vere meget onskeligt at skrive al 
skonomi paa matematisk vis. Ulykken er bare, 
at saa bliver 99 °/9 af alle nuverende ekono- 
mer ude af stand til at forstaa det. Efter min 
mening ville det have foreget verdien af Sa- 
muelsons bog meget, hvis han efter hver for- 
mel havde gennemgaaet den okonomiske for- 
tolkning af det matematiske resultat, saa og- 
saa almindelige mennesker kan faa noget ud 
af det. 


Selvom man derfor undertiden kun har en 
vag fornemmelse af den rette betydning af 
formlerne, maa det indremmes, at bogen fuldt 
ud overbeviser om matematiske metoders an- 
vendelighed inden for okonomien. Udover 
selve matematikkens skarpe logik ligger dens 
betydning forst og fremmest paa to punkter. 
Det forste er, at man af matematikken tvin- 
ges til at gore sig sine forudsetninger klart, 
og derfor ikke kan smugle skjulte forudset- 
ninger ind. Gang paa gang haaner Samuelson 
litterere okonomer for falske generalisatio- 
ner eller indsmugling af skjulte forudsetnin- 
ger. Det andet meget vigtige punkt er, at 
man ved matematisk behandling opdager, at 
en lang rekke problemer inden for okonomien 
kan behandles paa nojagtig samme maade. 
Som eksempel skal nevnes, at enhver maksi- 
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mering af en funktion under en given side- 
betingelse kan loses paa nejagtig samme maade 
ved hjzlp af "Lagrange’s undetermined multi- 
plier”. (Maksimering af nytte ved given ind- 
komst, af produktionsresultatet ved givne 
meengder af produktionsfaktorer osy.). Selv 
skriver Samuelson, at "only after laborious 
work in each of these fields did the realiza- 
tion dawn upon me that essentially the same 
inequalities and theorems appeared again and 
again, and that I was simply proving the 
same theorems a wasteful number of times.” 
En lignende tankegang kom frem allerede hos 
E. H. Moore for over 30 aar siden: "The 
existence of analogies between the central 
features of various theories implies the exi- 
stence of a general theory which underlies 
the particular theories and unifies them with 
respect to those central features.” Det er 
disse generelle lovmessigheder, der ligger bag 
alle okonomiske fenomener, Samuelson vil 
soge at finde frem til. 


Uden at ville paastaa, at jeg har forstaaet 
hele bogen, skal jeg prove at skildre de vig- 
tigste af de problemer, professor Samuelson 
behandler, og de resultater han kommer frem 
til. Bogens titel er egentlig misvisende, idet 
den leder tanken hen paa en lerebog i oko- 
nomisk teori. Titlen er maaske et udtryk for, 
hvad forfatteren havde tenkt sig med bogen, 
uden at maalet er naaet fuldt ud. Det hele 
virker ikke som et fuldstendigt okonomisk 
system, men snarere som en samling essays 
om ret forskellige emner, kun holdt sammen 
af den felles analysemetode: Matematikken. 


Samuelsons centrale udgangspunkt er, at han 
vil finde frem til meaningful theorems”, hvor- 
ved han forstaar hypoteser om empiriske data, 
som kan tenkes modbevist, selvom det kun 
kan ske under ideelle betingelser. En teori, 
der hverken kan bevises eller modbevises, er 


derfor ikke et "meaningful theorem’. Med 


dette som udgangspunkt gennemgaar han en 
lang rekke problemer inden for den okono- 
miske teori. Bogen er delt i to dele: den 
forste behandler problemer inden for den 
komparative statik, den anden inden for dy- 
namikken, idet han dog betoner, at der er en 
meget ner forbindelse mellem disse to be- 
greber. 
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I den forste del er det navnlig almindelig 
forbrugs- og produktionsteori, der behandles. 
Selvom analysemetoden til dels er ny, er de 
resultater, der fremkommer, i det store og 
hele gammelkeridte. Behandlingen af en for- 
brugers stilling under rationering er dog for- 
mentlig den forste dyberegaaende analyse af 
dette emne i den okonomiske teori. De fleste 
afsnit udmerker sig ved en ret kritisk indstil- 
ling over for andre teorier og forfattere. Ser- 
lig overraskende er det naturligvis ikke, at 
han ikke tillegger konsumentrentebegrebet 
nogen betydning, men ogsaa den hidtidige be- 
handling af begrebet komplementaritet kriti- 
seres; forst og fremmest behandlingen hos 
Hicks, en forfatter, som Samuelson iovrigt al- 
tid omtaler med stoerste respekt, og hvis teo- 
rier i hej grad har dannet udgangspunkt for 
Samuelsons egne analyser. Derimod virker 
det lidt overraskende, at Samuelson ogsaa 
drager i felten mod elasticitetsbegrebet. Et 
sted skriver han saaledes om elasticiteter: 
"On the whole, it appears that their import- 
ance is not very great except possibly as 
mental exercises for beginning students.” (s. 
125). Han mener ikke blot, at elasticitets- 
udtryk er mere eller mindre unyttige, men 
at de i mere komplicerede systemer er lige- 
frem skadelige. Hans vigtigste argumenter er, 
at elasticitetsudtryk er et forseg paa at faa 
*dimensionless” udtryk i #konomien, men at 
elasticiteter ganske vist er uforandrede ved en 
zendring af maalestoksforholdet, men ikke ved 
en forandring af nulpunktet, og da der ikke 
er noget naturligt nulpunkt, hvorfra okono- 
miske sterrelser kan maales, er elasticiteter i 
virkeligheden vilkaarlige. Og da de fleste 
»okonomiske love« er kvalitative snarere end 
kvantitative er sporgsmaalet om dimensioner 
ikke af storre interesse. 


Specielt med henblik paa den diskussion af 
pengebegrebet, professor Jorgen Pedersen har 
indledt herhjemme, kan det vere af interesse 
at fremdrage Samuelsons behandling af em- 
net: "Money has many different meanings in 
theoretical discussions, ranging from an ab- 
stract nonmetallic .... to income or expend- 
iture. It is reasonably clear from everything 
that Marshall has written and from the cast 
of his thought that he definitely intended to 


convey the meaning of money simply as a 
euphemism for income or expenditure, reck- 
oned in pounds or dollars” (s. 190). 

Det interessanteste afsnit i I. Del er dog 
afsnittet om ’welfare economics’; desuden er 
dette afsnit det, der er mindst preget af ma- 
tematikken, og vil derfor med udbytte kunne 
leses af ikke-matematisk kyndige lesere, 

Bogens andet hovedafsnit omhandler den 
fundamentale dynamiske teori og er noget 
preget af Ragnar Frischs indflydelse, men 
alligevel af betydelig selvstendig verdi. Sa- 
muelsons hovedtanke er den, at der er en 
neje sammenheng mellem komparativ statik 
og dynamik, saaledes at et komparativt statisk 
systems vesen er noje forbundet med dets 
dynamiske ligevegtsbetingelser. ’There exists 
an intimate formal dependence between com- 
parative statics and dynamics” (s. 284). En 
sammenheng, som han kalder for The Cor- 
respondance Principle. Efter en indgaaende 
behandling af forskellige ligevegtsbegreber og 
ligeveegtsbetingelser folger et afsnit om line- 
ere og ikke-lineere systemer, hvor Samuelson 
synes at have en vis forkerlighed for at redu- 
cere eller omskrive alle funktioner til linezre. 
Det synes, som om denne analysemetode mere 
er betinget af matematiske end okonomiske 
forudsetninger. Matematisk set er linezre 
funktioner langt lettere at behandle end ikke- 
lineere, men ud fra et okonomisk synspunkt 
er det kun lige omkring det givne punkt, at 
lineere funktioner med nogenlunde tilner- 
melse kan erstatte ikke-lineere, mens storre 
afvigelser fra ligeveegtspunktet ikke med held 
kan beskrives ved hjelp af linezre funktioner. 

Iovrigt er der ingen tvivl om, at Samuelson 
har givet betydelige bidrag til den okonomiske 
teori. Interessant er saaledes hans dynamise- 
ring af Keynes’ system og hans formelle ana- 
lyse af dynamiske konjunkturmodeller. Paa de 
sidste sider prover han at kaste blikket vi- 
dere frem mod de nye problemer og omraa- 
der, som den dynamiske teori maa tage op til 
behandling, ligesom en generel dynamisk kon- 
junkturmodel skitseres. Det er navnlig to 
yderligere momenter, der maa indbygges i 
dynamiske konjunkturforlob, nemlig en stocha- 
stisk variabel, d. v. s. de stod, som systemet 
modtager, samt sandsynlighederne for alle 
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mulige systemer af sted, vejet efter deres re- 
spektive sandsynligheder. 


Det neste logiske skridt i teoriens videre 
udvikling er at skabe en teori for komparativ 
dynamik, der vil inkludere komparativ statik 
som et specialtilfelde. Begrebet komparativ 
dynamik er simpelt nok: Vi forander en af 
de i systemet indgaaende storrelser, ligegyl- 
digt hvilken, og undersoger virkningerne af 
denne forandring paa hele det okonomiske 
systems bevaegelser gennem tiden. En saadan 
komparativ dynamik vil kunne behandle saa- 
vel forandringer i  begyndelsesforudsztnin- 
gerne, de kreefter, der virker paa systemet, 
som systemets indre parametre. Der er alt- 
saa endnu store opgaver foran den teoretiske 
gkonom, men det er et sporgsmaal, om de 
nogensinde bliver lost, for selvom det teore- 
tisk kan paapeges, hvilken vej den gkono- 
miske teori bor gaa, er det et sporgsmaal, 
om de praktiske resultater kan folge med. 

Efter selve den egentlige tekst folger endnu 
100 sider matematisk appendix. Ogsaa det er 
delt i to dele, den forste omhandlende 
‘Maxima and Quadratic forms”, og den anden 
om Differens- og Differentialligninger. Navn- 
lig dette sidste afsnit er af storste betydning 
for den matematiske gokonomi, serligt ved 
behandlingen af dynamiske problemer; og 
vistnok for ferste gang i en trykt okonomisk 
bog gives en almindelig generel operator teori, 
der inkluderer differens- og differentiallignin- 
ger som specialtilfelde. 

For den, der onsker at lease Samuelsons bog, 
vil det vere et godt raad at begynde med de 
matematiske appendix, selvom de er mindre 
velegnede for danske lesere, fordi de forud- 
setter en viden ud over matematisk-naturvi- 
denskabelig studentereksamen, ja selv kend- 
skab til Allens standardverk om Mathematical 
Analysis er ikke tilstrekkelig forudsetning for 
at forstaa Samuelsons bog — til trods for, at 
forfatteren i forordet forsikrer, at matemati- 
keren hurtigt vil opdage den elementere ka- 
rakter af det matematiske apparat, han bru- 
ger. Og dertil kommer, at Samuelson selv 
ikke gor noget for at lette leseren arbejdet 
med de matematiske formler. Mens han grun- 
digt beviser de afmindelige betingelser for, at 
en funktion har maksimum eller minimum, 


hvilket turde vere de fleste lesere bekendt, 
faar man ingen forklaring paa, hvad en 
*singular Dirac 6 function” eller ”a system 
of Volterra linear integral equations with Pois- 
son kernels” er; ligesom man kunde tenke sig 
en nojere forklaring paa en setning end blot, 
at den kan bevises "by a well-known theorem 
of Hermitian matrices.” 


Heller ikke Samuelsons symbolbrug er vi- 
dere let tilgengelig. Naar han engang har 
indfort et symbol, forudsettes det uden videre, 
at man kan huske det 100 sider lengere frem- 
me. Tit og ofte maa man gette sig til, om 
et symbol, som f. eks. fx betyder en Differen- 
tialkvotient eller en begyndelsesbetingelse. Ja, 
enkelte steder synes samme fenomen at vere 
betegnet med forskellige symboler. (Undertiden 
er man i tvivl om to symboler betyder det 
samme, f. eks. storrelsen f,;,;, i formel (15) 
s. 31 og f;,,i formel (33) paa side 35, (bortset 
fra storrelsen k)). Det skal lige nevnes, at 
Samuelson begynder at indfore det fra natur- 
videnskaberne kendte system med at ere sine 
forgengere og kolleger ved at opkalde be- 
stemte storrelser og funktioner efter dem. I 
matematikken har man lenge haft forskellige 
specieller der er opkaldt efter 
kendte matematikere, men nu har Samuelson 
indfert de forste, der er opkaldt efter oko- 


matrix’er, 


Saaledes kaldes en "Jacobian where 
all its principal minors oscillate in sign’ for 
en Hicksian, og ogsaa en Tinbergenian naar 
han at faa med paa sidste side. Da der jo 


nomer. 


findes uendelig mange former for matrix’er 
er der her rige muligheder, og der er intet i 
vejen for, at vi herhjemme kan begynde at 
indfore Zeuthenians, Winding Pedersenians 
osv. 

Flere steder beviser Samuelson ved hjelp af 
indviklede matematiske metoder setninger, som 
forekommer os andre umiddelbart indlysende, 
og enkelte gange synes man endda, at argumen- 
tationen maa vere forkert. Saaledes beviser 
han paa s. 79, at under konstante omkostnin- 
ger maa en virksomheds afsetningskurve vere 
vandret, selvom den producerer 99,9 9/9 af 
alt, hvad der szlges, og selvom den alminde- 
lige eftersporgselskurve er faldende. Argumen- 
tet er, at denne virksomheds afsetningskurve 
er hele markedets eftersporgselskurve minus. 
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alle de andre virksomheders udbudskurver, 
som er vandrette. Og en vandret kurve truk- 
ket sidelens fra en hvilken som helst kurve 
maa altid give en vandret kurve. Havde det 
veret en student, der havde skrevet det, havde 
man bare streget det over og skrevet »vrevi«, 
men nu nejes man med at sette et spergs- 
maalstegn ude i marginen. 

Naar man er ferdig med bogen og tenker 
tilbage paa den, kommer man let i tanker om 
nogle ord, der stod i forordet: ’’The economist 
has consoled himself for his barren results 
with the thought that he was forging tools 
which would eventually yield fruit. The pro- 
mise is always in the future; we are like 
highly trained athletes who never run a race 
and in consequence grow stale” (s. 4). Men 
saa kan man ikke tilbageholde den tanke, at 
Paul Samuelson er den mest veltrenede af 
alle disse sportsfolk, og at ogsaa han trenger 
til at lobe et lob. Og dog kan man ikke legge 
bogen fra sig uden en folelse af at have staaet 
over for et af de betydeligste okonomiske ver- 
ker i den nyere tid. Sandsynligvis er Samuel- 


sons bog det mest abstrakte, teoretiske verk 
om gkonomisk teori, der endnu er set. Seles 
om hans tanker ofte er svere at folge, ind. 
hyllet som de er i vanskelige matematiske _ 
formler, virker hans klare og stringente logik 
velgorende i forhold til megen halvfilosofisk 
teori. Samuelsons bog er maaske et ya 
om den vej, som den ekonomiske teori 
gaa fremad i fremtiden — og alene derf f 
burde mange lese denne bog. De fleste 1 
dog nok finde, at belonningen for arbejd 7 
med den indviklede matematik giver for lidt 
udbytte i forhold til anstrengelserne, og uden 
et grundigt kendskab til differential-, integral 
og matrixregning skal man ikke give sig ii 
kast med bogen. Det vides, at professor Sar 
muelson i gjeblikket skriver paa en elemen- 
ter lerebog, der ikke vil vere matematisk 
preget. Man faar haabe, at man deri faar 
hans teorier paa en mere letfattelig maade, 
saaledes at langt flere kan stifte bekendtskab 
med den betydelige tenker, som Paul Samuel- 
son er. 4 


a 


Bjarke Fog. 








